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KORT OM ORKLA

Orkla er et av Norges stgrste bgrsnoterte konsern med virksomhet innen kjerne-
omradene Merkevarer, Spesialmaterialer og Finansielle Investeringer. Fra a vaere et
nasjonalt selskap som primaert drev med gruvevirksomhet har Orkla gjennom de siste
25 arene utviklet seg til et internasjonalt industrikonsern. Over samme periode har
god drift kombinert med strukturelle grep gitt fremgang i bade inntekter og resultat.
Orklas strategi er @ oppna langsiktig verdiskapning og vekst gjennom innovasjon,
driftsforbedringer og strukturell utvikling.

UTVIKLING | DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSRESULTAT FOR INDUSTRIOMRADET*
Salg av Orkla Media
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* Historiske tall (inkL. ikke viderefgrt virksomhet) i perioden 1982-2005. 2004-2006 er etter IFRS, mens 1982-2003 er etter NRS.
mm Driftsresultat fgr amortisering og andre inntekter og kostnader (venstre akse) Driftsinntekter (hgyre akse)

ORKLAS VIRKSOMHETER

bestar av Orkla Foods og Orkla Brands. Orkla er en ledende leverandgr av merkevarer til den nordiske
dagligvarehandelen, og har i tillegg en gkende tilstedevaerelse i Sentral- og @st-Europa samt Russland.

omfatter Elkem, Sapa og Borregaard. Elkem er blant verdens ledende produsenter av metaller
og mineraler. | Elkem arbeides det blant annet med en ny prosess for produksjon av silisium til solceller. Sapa er en av
verdens fremste produsenter av profiler, profilbaserte byggesystemer og varmevekslerband i aluminium. Borregaard
har globale tetposisjoner innen trebaserte spesialkjemikaler.

bestar av konsernets aksjeportefglje, Orkla Eiendom og Orkla Finans. Kombinasjonen
av disse virksomhetene gjgr Orkla til en stor og kompetent aktgr i finansmarkedene.

ANDEL AV KONSERNETS ANDEL AV KONSERNETS ANDEL AV KONSERNETS

DRIFTSINNTEKTER DRIFTSRESULTAT* ANTALL ANSATTE

M Orkla Foods 27 % M Orkla Foods 24 % M Orkla Foods 40 %

M Orkla Brands 14 % M Orkla Brands 22 % M Orkla Brands 12 %
Elkem 17 % Elkem 27% Elkem 10 %
Sapa 31 % Sapa 16 % Sapa 29 %
Borregaard 9% Borregaard 7% Borregaard 6%
Finansielle Investeringer 1% Finansielle Investeringer 4% Finansielle Investeringer 1%
HK/@vrig virksomhet 1% Totalt driftsresultat 5.084 mill. kroner. HK/@vrig virksomhet 2%

Totale driftsinntekter 52.683 mill. kroner. *Fgr amortisering og andre inntekter Antall ansatte 28.664

og kostnader.
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2006 var et godt ar for Orklakonsernet med
bredbasert fremgang for industriomradet og hgy
avkastning for Finansielle Investeringer. Samtidig
ble flere strategisk viktige strukturendringer
gjennomfgrt. Inklusive utbytte hadde Orkla-
aksjen en avkastning i 2006 pa 29,2 %.

e Organisk vekst i Norden, driftsforbedringer og oppkjgp bidro
til at merkevareomradet gkte driftsresultatet far amortisering
med 8,5 %.

¢ Spesialmaterialer hadde en fremgang i driftsresultatet fgr amor-
tisering pa nesten 700 mill. kroner. Gode markedsforhold, hgye
resultater fra energivirksomhetene og effekter fra forbedrings-
programmene forklarer fremgangen.

* Aksjeportefgljen hadde en avkastning pa 27,4 % og markedsverdien
var ved utgangen av aret 18,2 mrd. kroner.

e Orkla gkte sin eksponering mot solenergi gjennom beslutningen om
a investere 2,7 mrd. kroner i en ny fabrikk for produksjon av hgyrent
silisium i Kristiansand samt ved ytterligere oppkjgp i Renewable
Energy Corporation ASA (REC).

e Konsernet inngikk en intensjonsavtale med Alcoa om & danne et
nytt felles selskap basert pa Sapas og Alcoas virksomheter innen
aluminiumprofiler. Det sammenslatte selskapet vil bli markedsleder
bade i Europa og USA, og Orkla vil veere majoritetseier.

e Det ble besluttet 3 selge Orklas medievirksomhet, med unntak av

Hjemmet Mortensen. Salget ble gjennomfgrt i andre halvdel av

aret, med en gevinst pa vel 4 mrd. kroner.




NOKKELTALL

DRIFTSINNTEKTER* DRIFTSRESULTAT FOR RESULTAT PR. AKSJE
AMORTISERING OG ANDRE UTVANNET
INNTEKTER 0G KOSTNADER*
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* Historiske tall (inkl. ikke viderefgrt virksomhet) i perioden 2002-2005. 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS. Resultat pr. aksje fgr gevinst ved salget
av eierandelen i Carlsberg Breweries.
Resultat pr. aksje fgr resultatbidrag og
salgsgevinst fra Orkla Media.

~
~

HOVEDTALL' 2006 2005 2004 2003 2002
Driftsinntekter (mill. kroner) 52.683 55.304 32.126 45.368 42.979
Driftsresultat fgr amortisering

og andre inntekter og kostnader (mill. kroner) 5.084 4.805 2.738 3.827 3.663
Driftsmargin fgr amortisering og andre inntekter

og kostnader (%) 9,7 8,7 8,5 8,4 8,5
Ordinzert resultat fgr skattekostnad (mill. kroner) 8.525 7.206 3.791 2.867 2.407
Resultat pr. aksje utvannet (kroner) 54,3 28,1 75,4 9,2 7,7
Resultat pr. aksje utvannet, korrigert? (kroner) 36,5 30,1 17,4 16,2 10,6
Avkastning pa anvendt kapital, industriomradet3 (%) 12,5 11,3 14,8 12,8 13,0
Avkastning Aksjeportefgljen (marked to market) (%) 27,4 38,4 21,6 29,8 (14,8)
Egenkapitalandel (%) 60,4 50,8 69,6 35,94 35,2

! Historiske tall (inkL. ikke viderefgrt virksomhet) i perioden 2002-2005. 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS.

2 Korrigert for amortisering, andre inntekter og kostnader, gevinsten ved salget av eierandelen i Carlsberg Breweries i 2004 samt resultatbidrag og salgsgevinst fra Orkla Media i 2006.
3 Se definisjon side 62.

“ For tilleggsutbytte

GEOGRAFISK FORDELING GEOGRAFISK FORDELING GEOGRAFISK FORDELING
AV SALGSINNTEKTER AV ANVENDT KAPITAL AV ANTALL ANSATTE

1

W Norge 23% B Norge 49 % B Norge 26 %
H Norden ekskl. Norge 24 % B Norden ekskl. Norge 30 % M Norden ekskl. Norge 25%
Sentral- og @st-Europa 10 % Sentral- og @st-Europa 7% Sentral- og @st-Europa 26 %
@vrige Europa 30 % @vrige Europa 9% @vrige Europa 15%
M Asia 5% B Asia 1% W Asia 3%
W Amerika 8% B Amerika 3% W Amerika 5 %
Totale salgsinntekter 51.535 mill. kroner. @vrige verden 1% Antall ansatte 28.664.

Total anvendt kapital (balansefgrt) 42.619 mill. kroner.
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VIRKSOMHETSOMRADENE | ORKLA

19,000 g & - Driftsinntekter: 14.266 mill. kroner
Orkla Foods er en ledende utvikler, markedsfgrer og leverandgr av 12.000 S ) , )
naeringsmidler i Norden, og har i tillegg en gkende tilstedeveerelse - D T 2t bl bt
i Sentral- og @st-Europa samt Russland. Virksomheten er 9.000 Antall ansatte: 11.395
konsentrert rundt sterke, egne merkevarer og konseptlgsninger.
g , A . 6.000
Orkla Foods har i dag nummer én- og to-posisjoner innenfor
de fleste av sine satsingsomrader: pizza/paier, sauser, sjgmat, 3.000
ferdigmat, frukt- og baerprodukter, sjokolade, bakeingredienser og 1 2004-2006 er etter IFRS,
bakervarer. MW mens 2002-2003 er etter NRS.
02 03 04 05 For amortisering og andre inntekter og kostnader.
8.000 g Driftsinntekter: 7.250 mill. kroner
Orkla Brands omfatter de mest reklame- og marketingintensive 2 Driftsresultat: 1.177 mill. kroner
: : 6.000 o o
produktgruppene i Orkla, og har Norden som hjemmemarked. s & 8
Virksomhetene dekker omradene vaskemidler, hygiene/kosmetikk, S = Antall ansatte: 3.364
snacks, godterier, kjeks, tekstiler, kosttilskudd og helseprodukter. 4.000
Orkla Brands har lange og solide tradisjoner og utvikler, produserer
og markedsfgrer ledende merkevarer som har en sterk identitet og 2.000
stilling hos forbrukerne og i handelen. A=A & i AR,
Mll mens 2002-2003 er etter NRS.
02 03 04 05 06 2 Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.
10.000 g 8 o 3 E Driftsinntekter: 9.180 mill. kroner
Elkem er blant verdens ledende ;elskaper innenfor miljgvennlig 8.000 o o Driftsresultat?: 1.438 mill. kroner
produksjon av metaller og materialer. Hovedproduktene er
aluminium, energi, silisiummetall, spesiallegeringer av ferro- 6.000 Antall ansatte: 2.959
silisium til stgperiindustrien, karbon og microsilica. | tillegg 4,000
satser Elkem betydelig innen solcelleindustrien. Selskapet har )
produksjonsanlegg i Europa, Nord-Amerika, Sgr-Amerika og Asia, 2.000
t et f tt d tt l k t t . d kt t 12004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter
samtet omiatiende nett av salgskontorer og agenter 1 de viktigste Mill. kr NRS. 2002-2004 er hentet fra Elkems regnskaper.

markedene. 02 03 04 05 06 2 Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.

20.000

18.759

Driftsinntekter: 18.759 mill. SEK

14541

Sapa utvikler, produserer og markedsfgrer foredlede profiler,
profilbaserte byggesystemer og varmevekslerband i aluminium.
Forretningskonseptet er basert pa naert samarbeid med kundene,

som hovedsakelig finnes i Europa, Nord-Amerika og Asia. De 10.000
stgrste kundesegmentene er bygg-, transport-, bil- og verksted-
SEK

Driftsresultat?: 963 mill. SEK

Antall ansatte: 8.434

12004-2006 er etter IFRS, mens.
2002-2003 er etter svenske regnskapsprinsipper.
2002-2004 er hentet fra Sapas regnskaper.

2 Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.

15.000

11.090
11.803
13.990

industrien samt hjem og kontor. Selskapet har produksjonsanlegg 5.000
i 13 land i Europa, USA og Kina.

02 03 04
8.000 - Driftsinntekter: 4.658 mill. kroner
B'orrggae_srd er verd_en; ledende akt;z:r'in'nen trebasoe_rte sp(_esial— 4000 g % by Driftsresultat?: 366 mill. kroner
kjemikalier og har i tillegg sterke posisjoner innen ingredienser, = o 3
finkjemi og energi. Selskapet har gjennom mer enn hundre g = Antall ansatte: 1.811
ar utviklet en unik kompetanse, med et stadig mer foredlet og 4.000
spesialisert produktspekter. Borregaard er en internasjonal
virksomhet med produksjonsenheter og salgskontorer i de 2,000
viktigste industrimarkedene. : A=A e e IR,
Mill. kr mens 2002-2003 er etter NRS.

02 03 04 05 06 2 Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.

1.200 Driftsinntekter: 763 mill. kroner

1.004

Finansielle Investeringer bestar av tre hovedvirksomheter: Aksje- 000 Driftsresultat? 185 mill. kroner
portefgljen, Orkla Finans og Orkla Eiendom. Portefgljen forvalter en

av Norges stgrste aksjeportefgljer, med plasseringer hovedsakelig R T Sheitp e willl, e

600

i Norden og @st-Europa. Orkla Finans tilbyr investeringstjenester til Antall ansatte: 214
institusjonelle og private investorer, mens Orkla Eiendom investerer 300

i og utvikler eiendom. | tillegg inngér Borregaard Skoger, som I II 20042006 or etter RS
utvikler og forvalter Orklas skogeiendommer. Mill kr mens 2002-2003 er etter NRS.

2 Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.
04 05 06 oo o
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MAL

e Orkla Foods skal vaere den ledende merkevare-
leverandgren av naeringsmidler innen sine kategorier
i Norden.

e | Sentral- og @st-Europa samt Russland skal
virksomheten vaere en betydelig aktgr.

¢ Orkla Foods skal vaere en ledende europeisk
leverandgr av bakeingredienser.

¢ Orkla Brands skal vaere markedets fremste innovater
og merkevarebygger innen sine kategorier i nordisk
dagligvarehandel.

¢ Vlirksomheten skal utvikle, produsere og markeds-
fore merkevarer som har potensiale til @ oppna
sterke markedsposisjoner.

¢ Orkla Brands skal tilfgre sine samarbeidspartnere
merverdi, og veere en foretrukket leverandgr i
nordisk dagligvarehandel.

e Elkems overordnede mal er kundetilfredshet,
kontinuerlig forbedring og vekst.

e Virksomheten skal satse pd utvalgte omrader
innenfor metaller og materialer hvor selskapet
kan veere en ledende aktgr.

e Elkem satser aktivt innenfor solcelleindustrien.

¢ Sapa skal styrke sine posisjoner i Europa samt aktivt
ekspandere utenfor Europa.

¢ Organisk vekst kombinert med oppkjgp skal over tid
generere en arlig vekst pa 10 %.

 For & underbygge Sapas verdiskapning settes det
individuelle mal for hvert segment pa salgsvekst,
resultatutvikling og kapitalbruk.

e Borregaard skal videreutvikle basisvirksomheten
innen trebaserte kjemikalier.

e Det skal etableres ny vekst gjennom innovasjon.

¢ Borregaard skal forbedre kostnadsposisjonen.

¢ Finansielle Investeringer skal maksimere langsiktig
avkastning pa investert kapital.

¢ Virksomheten skal i tillegg bidra til industrielle
opsjoner for konsernet.

STRATEGI

Orkla Foods bruker betydelige ressurser pa & forsta
forbrukernes ulike behov i de forskjellige markedene.
Innovasjonstakten skal gkes, reklamen bli mer treff-
sikker og produktdesignet mer appellerende. Samtidig
vil Orkla Foods veere en lavkostprodusent med en
effektiv vareforsyningskjede. En rekke forbedrings-
programmer med ambisigse mal er derfor iverksatt.
Orkla Foods satser ogsa pa strukturell vekst og flere
oppkjgp vurderes.

Orkla Brands skal utnytte interessante kommersielle
muligheter hvor eksisterende forretningssystemer
og/eller kompetanser kan gi konkurransefortrinn.
Gjennom fokus pa innovasjoner og vedlikehold av
merker skal Orkla Brands skape verdier for seg selv
og sine kunder. Orkla Brands vil ogsa aktivt sgke nye
samarbeidspartnere, bade i og utenfor Norden. Dette
kan veere i form av utvidede forretningsomrader eller
ren geografisk ekspansjon.

Elkem satser pa utvikling og anvendelse av teknologi
og forretningssystemer som gir kontinuerlige prosess-
og kostnadsforbedringer. Gjennom fokus pa sin
strategiske posisjon, forandringsprosesser og produkt-
utvikling vris sammensettingen av produktportefgljen
kontinuerlig over mot mer kundetilpassede produkter
og forretningsomrader med stgrre underliggende
vekst. Elkem sgker forutsigbarhet i hele verdikjeden
gjennom langsiktige avtaler og kontrakter samt aktiv
avdekking av risiko.

Gjennom innovasjon, forretningskunnskap og kostnads-
effektivitet skal Sapa oppfattes som den mest attrak-
tive partneren. Det skal oppnas lgnnsom vekst ved &
utvikle nye anvendelsesomrader og skape merverdi

i naert samarbeid med Sapas kunder. Konkurranse-
dyktigheten skal sikres gjennom kostnads- og kapital-
effektivitet i alle deler av virksomheten. God organisk
vekst komplementeres med strategiske oppkjgp som
ytterligere forsterker markedsposisjonene.

Kommersialisering av innovasjonsportefgljen skal
bidra til ytterligere gkt spesialiseringsgrad og en
styrket markedsposisjon for den etablerte virksom-
heten. | tillegg skal vekst oppnas pa nye omrader,
primaert ved & utnytte den posisjon Borregaard har
utviklet innen omega-3. Basert pa eksisterende
kompetanse sgkes nye forretningsmuligheter innen
bioenergi/drivstoff. Konkurransekraften skal ytter-
ligere styrkes gjennom kontinuerlig forbedring av
driftsmessige forhold.

Omradets strategi er & identifisere og investere i
verdiskapende aktiva, hovedsakelig i form av aksjer og
eiendom. Investeringene gjgres innen de geografiske
omrader hvor Orkla driver industrivirksomhet.
Gjennom eierskapsposisjoner skal Aksjeportefgljen
0gsa bidra til konsernets industriutvikling. Orkla
Finans tilbyr investeringstjenester til institusjonelle
og private investorer.
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ORKLA I UTVIKLING

De siste arene har vart begivenhetsrike for Orkla. Det har
veart mye & glede seg over.

Driftsmessig gar Orkla godt. Det er positivt at samtlige
hovedvirksomheter viser fremgang fra foregaende ar. Vi
ma imidlertid ikke glemme at de fleste av Orklas hoved-
markeder er inne i en sterk konjunktur som gir drahjelp.

Orklas forbedringskultur mé videreutvikles. Dette er ngd-
vendig i et marked der konkurrentene blir dyktigere og mer
internasjonale. Status quo er ikke et alternativ for virksom-
hetene i Orkla.

Det er inspirerende a se den knoppskyting som finner sted
innenfor konsernselskapene. Utviklingen av Orkla dreier
seg om & skape «nye ringer i vannet». A kombinere viten-
skap med operatgrens innsikt gir den sterkeste legering.
Lagspill er var arbeidsform.

Det er mental kraft som blir den avgjgrende energiform
fremover. Og den er hele tiden fornybar!

Orklas virksomhetsomrader er inne i en dynamisk utvikling.
Vi har som mal a fortsette de siste arenes vekststrategi. Vi
ser for oss videre investeringer i Norden og internasjonalt.
Samtidig er det behov for lgpende produktivitetsforbedring
og restrukturering. Orkla Media ble solgt etter en grundig
intern prosess.

Merkevareomradet er styrket i Norden. Vi gnsker & utvikle
vare posisjoner i Russland og utvalgte land i @st-Europa.
Videre gjgr konsernet ogsé en inntreden i India. Orkla
falger en klassisk merkevarestrategi med vekt p& innovasjon
og sterke merker bygget pa forbrukerinnsikt.

Intensjonsavtalen med Alcoa om & danne et globalt ledende
selskap innenfor bearbeidede aluminiumprofiler er et
offensivt industrielt trekk. Det blir en sentral oppgave a
smelte Sapas og Alcoas virksomheter sammen pa en god
mate og samtidig bedre lannsomheten. Det nye selskapet
forventes etablert i Igpet av de narmeste maneder.

Innenfor fornybar energi har solenergi fatt en sentral plass
i Orkla gjennom eierandelen p& 39,99 % i Renewable
Energy Corporation ASA (REC) samt den heleide virksom-



heten Elkem Solar. Denne bransjen har utsikter til kraftig
vekst, men det er ogsa betydelig risiko knyttet til hvilke
teknologier og forretningsmodeller som vil bli ledende.
Samtidig har konsernets vannkraftressurser gitt en god
kontantstrgm.

Materialvirksomheten med utspring i Elkem og Borregaard
bestar av segmenter med god inntjening, som primeer-
aluminium og lignin, men ogsa virksomheter med krevende
rammebetingelser, som silisium og cellulose. Det satses
betydelige ressurser pé teknologi- og prosessutvikling.

Finansielle Investeringer fortsetter & gi god avkastning og
bidrar samtidig til konsernets forretningsutvikling gjennom
a frembringe industrielle muligheter.

Utvikling av humankapitalen er av stor betydning for Orkla,
som har ambisjon om a vzre et kompetansedrevet konsern.
Kulturbygging, «on the job training», Orkla Academies og
lederutviklingsprogrammene er et uttrykk for satsingen pa

KONSERNSJEFEN HAR ORDET /

Det blir avgjgrende a styrke kapasiteten til & utvikle flere
ledere og fagspesialister i lys av Orklas oppkjgpsbaserte
vekstambisjoner. Vi ma videre bedre konsernets evne til &
overfgre kompetanse mellom selskaper.

Orkla sgker & veere en lerende organisasjon innenfor
omréader som bidrar til langsiktig verdiskapning. Orkla-
modellen kan illustreres ved «diamanten» nedenfor.

Slik sett lever ikke en malrettet utvikling av konsernets
humankapital i et vakuum, men i nert samspill med
de gvrige forretningsprosessene som pavirker verdi-
skapningen. Konsernets verdigrunnlag skal ogsa fremover
veere en sentral barebjelke i Orkla-fellesskapet.

Ty Gected

Dag J. Opedal

ORKLA-DIAMANTEN

AMBISIBSE MAL

STRUKTURELLE
TILTAK

GOD DRIFT

dette feltet.

. ORKLA
MAL 0G VERDIER

UTVIKLING AV LEDERE
0G FAGKOMPETANSE

FORBEDRINGS-
ORIENTERING

Konsernsjef

KUNDEFOKUS
OG INNOVASJONSEVNE
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DAG J. OPEDAL (47)
KONSERNSJEF

Sivilskonom fra NHH og MBA fra INSEAD i Frankrike.
Konstituert konsernsjef fra januar 2005, konsernsjef fra
juni 2005. Medlem av Orklas konsernledelse siden 2001.
Har tidligere veert sjef for Orkla Foods og Stabburet. Fgr
det gkonomidirektgr i Nora, leder for forretningsutvikling
i Nora og direksjonssekretaer/group controller i Dyno
Industrier. Styremedlem i Jotun AS, medlem av represen-
tantskapet i DnB NOR ASA og valgkomitéen i Storebrand
ASA, samt rddsmedlem i Fafo.

Opedal og personlig naerstaende eier 21.333 aksjer og
350.000 opsjoner i Orkla ASA.

ORKILD NORDBERG (49)

KONSERNDIREKT@R
BRANDED CONSUMER GOODS

Sivilgkonom fra NHH. Adm. direktgr i Orkla Brands fra
2002 og medlem av Orklas konsernledelse siden 2005.
Har veert direkter for Lilleborg Dagligvare fra 1997,
Hygiene/kosmetikk 1994-1997 og Lilleborg Storforbrukere
1993-1994. Tidligere ulike lederstillinger innen
marketing/salg i Lilleborg. Styremedlem i Jotun AS.
Nordberg og personlig naerstaende eier 3.054 aksjer

0g 68.333 opsjoner i Orkla ASA.

OLE ENGER (59)

KONSERNDIREKT@R
ALUMINIUM EXTRUSION

Sivilagronom fra Norges Landbrukshgyskole, foretaks-
gkonom fra NHH og tilleggsutdannelse fra IMD i Sveits.
Adm. direktgr i Sapa fra 2007 og medlem av Orklas kon-
sernledelse siden 2005. Konsernsjef i Elkem 1992-2005.
Tidligere blant annet direktgr i Norsk Hydro, med ansvar
for Biomarine Division & Hydro Seafood. Styremedlem

i Renewable Energy Corporation ASA og medlem av
representantskapet i Storebrand ASA.

Enger og personlig nerstédende eier 120 aksjer

0g 47.900 opsjoner i Orkla ASA.

Beholdning av aksjer og opsjoner er oppdatert pr. februar 2007.
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ROAR ENGELAND (47)

KONSERNDIREKT@R
FINANCIAL INVESTMENTS OG CORPORATE DEVELOPMENT

Magister i filosofi fra Universitetet i Oslo, MBA fra INSEAD
i Frankrike og uteksaminert fra Haerens Krigsskole. Har
ledet Konsernutvikling siden 1996 og veert medlem av
Orklas konsernledelse siden 2001. Tidligere konsulent

i McKinsey & Company, og for det en militeer karriere.
Styremedlem i Renewable Energy Corporation ASA

og medlem av representantskapet i Storebrand ASA.
Engeland og personlig neerstaende eier 25.554 aksjer

0g 210.000 opsjoner i Orkla ASA.

TERJE ANDERSEN (49)

KONSERNDIREKT@R
CHIEF FINANCIAL OFFICER (CFO)

Sivilskonom fra NHH. @konomidirektgr i Orkla fra
2000 og medlem av Orklas konsernledelse siden 2005.
Har tidligere vaert gkonomidirektgr i Orkla Brands og
Lilleborg. Har ogsa hatt stillinger i Deloitte Consulting
og Nevi Finans.

Andersen og personlig nerstadende eier 3.720 aksjer
0g 24.000 opsjoner i Orkla ASA.

HILDE MYRBERG (49)

KONSERNDIREKT@R
CORPORATE FUNCTIONS

Juridisk embetseksamen fra Universitetet i Oslo og MBA
fra INSEAD i Frankrike. Medlem av Orklas konsernledelse
siden 2006. Leder for sektoren Marked i Hydro Olje &
Energi inntil 2006. Har hatt en rekke stillinger i Hydro,
blant annet innen forretningsutvikling og marked i Hydro
Energi, som konsernadvokat, samt styresekretaer. Styre-
medlem i Kongsberg Automotive ASA og Petoro AS, samt
medlem av bedriftsforsamlingen i Jotun AS.

Myrberg og personlig neerstaende eier 120 aksjer og
15.000 opsjoner i Orkla ASA.

INGER JOHANNE SOLHAUG (37)

KONSERNDIREKT@R
CORPORATE DEVELOPMENT MARKETING & SALES

Sivilskonom fra NHH. Ansatt i Orkla siden 1993 og med-
lem av Orklas konsernledelse siden 2006. Har hatt ulike
stillinger innen marketing i Orkla Brands og Orkla Foods.
Solhaug og personlig narstaende eier 720 aksjer og
26.333 opsjoner i Orkla ASA.
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2006 var et godt ar for Orklakonsernet med bredbasert fremgang for industriomradet
og hgy avkastning for Finansielle Investeringer. Samtidig ble flere strategisk viktige
strukturendringer gjennomfgrt. Inklusive utbytte hadde Orkla-aksjen en avkastning

i 2006 pa 29,2 %.

HOVEDTREKK FOR ARET 2006

Orkla har béde gjennom forbedret drift og en rekke struktu-
relle tiltak styrket sine forretningsplattformer i 2006. Sterkt
fokus pa innovasjon og markedsaktiviteter sasmmen med
omfattende kostnadsprogrammer har bidratt til & befeste
merkevareomrédets sterke posisjon i Norden. Orkla Foods
Nordic og Orkla Brands hadde til sammen driftsinntekter
pa 16.533 mill. kroner, nesten 9 % hgyere enn i 2005, og
en driftsmargin pa nermere 14 %. Oppkjepet av Dansk
Droge har gitt Orkla en sterk nordisk posisjon innen helse-
relaterte produkter, mens kjgpet av sjokoladeprodusenten
Krupskaya har utvidet og styrket forretningsgrunnlaget i
Russland.

Lang tids forskning og arbeid med & utvikle en metallur-
gisk teknologi for & produsere hgyrent silisium til bruk i
solenergi har kommet sa langt at styret kunne ta stilling til
kommersialisering av teknologien. Styret besluttet derfor
i oktober & bevilge 2,7 mrd. kroner til en ny fabrikk for
produksjon av hgyrent silisium i Kristiansand. Fabrikken
forventes ferdigstilt medio 2008, og vil i starten gi cirka
150 nye arbeidsplasser innenfor et nytt hgyteknologisk
omrade for Orkla, med potensial for ytterligere ekspansjon.
Orkla har i lgpet av 2006 gkt sin eierandel i Renewable
Energy Corporation ASA (REC) til 27,5 % og etter arets
utlgp er eierandelen gkt ytterligere, til 39,99 %. REC er
et av de ledende selskapene i et sterkt voksende solenergi-
marked. Sammen med investeringen i egen kapasitet
for produksjon av hgyrent silisium gir dette Orkla en
interessant eksponering mot en industri med mulig-
heter for betydelig vekst. Ugunstige rammevilkar for den
tradisjonelle silisiumvirksomheten har medfgrt at antall
produksjonsanlegg over de to siste arene er redusert fra
fem til tre. Samlet produksjonskapasitet er minsket med
cirka 75.000 tonn.

Mot slutten av aret inngikk Orkla en intensjonsavtale med
Alcoa om & danne et nytt felles selskap basert pa Sapas
og Alcoas virksomheter innen aluminiumprofiler. Det nye
selskapet vil bli markedsleder bade i Europa og USA og gi
nye muligheter for verdiskapning gjennom en mer konkur-
ransedyktig industriell struktur. Orkla skal vaere majoritets-
eier i det nye selskapet som forventes etablert i lgpet av de
neermeste maneder.

Etter en omfattende intern strategiprosess besluttet styret i
1. kvartal 2006 & apne for strukturelle samarbeidslgsninger
eller salg av hele eller deler av Orklas medievirksomhet.
Potensielle samarbeidslasninger viste seg ikke gjennom-

farbare. Med unntak av ukepressevirksomheten, gjen-
nom eierandelen i Hjemmet Mortensen, besluttet styret
i juli derfor & selge den gvrige medievirksomheten til det
engelske medieselskapet Mecom Group plc. Salgspris for
aksjene utgjorde 7.550 mill. kroner, og netto resultatbidrag
fra ikke viderefgrt virksomhet utgjorde i 2006 vel 4 mrd.
kroner. Deler av oppgjgret var i form av aksjer i Mecom
Group plc. som etter arsskiftet er solgt med en ytterligere
gevinst pa cirka 300 mill. kroner.

De omfattende programmene for driftsforbedringer ble
viderefart gjennom 2006. Konsernet har en uttalt mal-
setning om innen utlgpet av 2008 & redusere kostnads-
basen med 1,7 mrd. kroner sammenlignet med nivaet ved
utgangen av 2005. Vel 60 % av dette ble realisert i 2006.
Programmene har dermed tilfredsstillende progresjon og
var en viktig bidragsyter til konsernets resultatfremgang
i 2006.

Merkevareomréadet hadde i 2006 en gkning i driftsinntekter
og driftsresultat for amortisering og andre inntekter og
kostnader pa henholdsvis 8,4 % og 8,5 %. Fremgangen var
drevet av en kombinasjon av strukturell og organisk vekst
samt interne driftsforbedringer. Markedene for flere av
virksomhetene innen Spesialmaterialer, spesielt aluminium
og energi, var gode i 2006. Dette bidro sammen med intern
restrukturering og driftsforbedringer til betydelig resultat-
fremgang. For Spesialmaterialer steg driftsresultatet far
amortisering fra 1.949 mill. kroner til 2.643 mill. kroner.

Innen Finansielle Investeringer medfgrte oppgangen i
aksjemarkedene betydelig verdigkning for konsernets
aksjeportefalje. Verdijustert egenkapital etter skatt gkte
med 4,3 mrd. kroner og representerte en avkastning pa
27,4 %. Den gkte satsingen pa kapitalforvaltning og struk-
turerte produkter giennom Orkla Finans ga ogsa i 2006
god resultatvekst.

Resultat pr. aksje utvannet ble 54,3 kroner mot 28,1 kroner
i 2005. Korrigert for amortisering, andre inntekter og kost-
nader og ikke viderefgrt virksomhet var resultat pr. aksje
36,5 kroner, sammenlignet med 30,1 kroner aret for.

1 2006 steg Orkla-aksjen fra 279,50 kroner til 353,00 kroner.
Inkludert reinvestert utbytte representerte dette en avkast-
ning til aksjonzrene pa 29,2 %.

Netto rentebarende gjeld ble gjennom &ret redusert med
4,6 mrd. kroner til 11,4 mrd. kroner. Orklakonsernet har



gjennom sin sterke finansielle stilling og brede industrielle
mulighetsfront et godt grunnlag for a viderefgre sin strategi
for langsiktig verdiskapning.

Styret foreslar at det utdeles et ordinert utbytte pa 10 kro-
ner pr. aksje, en gkning pa 33 % fra 7,50 kroner i 2005.

Arsregnskapet er avlagt i henhold til IFRS (International
Financial Reporting Standards) slik standarden er godkjent
av EU. Styret bekrefter at forutsetningen om fortsatt drift
er til stede.

Etter arets slutt har Orkla kjgpt cirka 62 millioner aksjer i
REC, tilsvarende 12,48 % av aksjekapitalen i selskapet, fra
Good Energies Investments (GEI). Prisen var 105 kroner
pr. aksje og kjgpesummen utgjorde dermed cirka 6,5 mrd.
kroner. Orklas samlede eierandel i REC etter transaksjonen
er 39,99 %. Samtidig kjgpte Q-Cells AG 17,9 % av aksje-
kapitalen i REC fra GEI. Som en del av transaksjonen
har Orkla, gjennom utstedelse av tre salgsopsjoner, gitt
Q-Cells en finansiell nedsidebeskyttelse for 15,9 % av aksje-
kapitalen i REC. Av disse har opsjoner tilsvarende 11,9 %
av aksjekapitalen i REC en innlgsningskurs pa 90 kroner
pr. aksje, mens opsjoner tilsvarende de resterende 4 % av
aksjekapitalen i REC har en innlgsningskurs pa 70 kroner
pr. aksje. Salgsopsjonene har en Igpetid pa ett til tre ar.
Aksjekjapet i REC vil gke Orklas netto rentebzrende gjeld
med i starrelsesorden 6,5 mrd. kroner.

NZARMERE OM KONSERNETS RESULTAT

Konsernets driftsinntekter ble 52,7 mrd. kroner sammen-
lignet med 47,3 mrd. kroner i 2005. Bidrag fra kjgpte
selskaper utgjorde cirka 1.100 mill. kroner. Dansk Droge
og Krupskaya representerte de sterste oppkjepene. Av
eksisterende virksomhet hadde Sapa den sterkeste veksten,
drevet av gode markeder og gkt salgsvolum, men ogsé av
haye aluminiumpriser som medfarte prisgkninger pa Sapas
ferdige produkter. Sapa hadde totalt en vekst i driftsinntekter
pa 30 % (i NOK), og volumveksten utgjorde 15 %.

DRIFTSRESULTAT F@R

AMORTISERING OG ANDRE
INNTEKTER OG KOSTNADER*
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Driftsresultatet far amortisering samt andre inntekter og
kostnader endte pa 5.084 mill. kroner, opp 590 mill. kro-
ner eller 13 % fra 2005. Alle omradene innenfor industri-
virksomheten hadde resultatfremgang. Stgrst bedring var
det innenfor Spesialmaterialer. Sett i lys av mer krevende
markeder hadde imidlertid ogsd merkevareomradet en
tilfredsstillende vekst pa neer 8,5 %. Generelt meget hayt
aktivitetsnivd ssmmen med oppbygging av nye konsern-
funksjoner innen produksjonseffektivisering, innkjgp og
marketing, samt gkte avsetninger til konsernets bonuspro-
grammer, ga gkte konsernkostnader i 2006.

Resultater fra utenlandske enheter er omregnet til norske
kroner basert pa gjennomsnittskurser for aret. Grunnet
endringer i valutakursene fra 2005 til 2006 oppsto det i
lgpet av aret positive valutaomregningseffekter. Disse
utgjorde pa driftsinntekter og driftsresultat far amorti-
sering henholdsvis +378 mill. kroner og +40 mill. kro-
ner, sammenlignet med henholdsvis -602 mill. kroner og
- 44 mill. kroner i 2005.

Restruktureringsavsetninger og nedskrivninger bokfart
som andre kostnader utgjorde 388 mill. kroner i 2006. De
vesentligste postene er knyttet til Borregaards virksomhet
i Sveits og Elkems beslutning om & flytte Bjglvefossens
produksjon av videreforedlet ferrosilisium til Island i 2008.
Ingen av disse nedskrivningene vil ha kontantstrgmeffekt.
Borregaards virksomhet i Sveits hadde svake resultater i
2006. Et omfattende forbedringsprogram er under imple-
mentering og har som mal & bringe virksomheten til-
bake til tilfredsstillende lgnnsomhet. I trdd med IFRS er
imidlertid anleggsmidlene i denne forbindelse nedskrevet
med 255 mill. kroner (CHF 50 mill.). Elkem vil tilfare ny
virksomhet til Bjglvefossen, men i hvor stor grad dagens
anleggsmidler direkte kan utnyttes er usikkert og anleggs-
midlene er derfor nedskrevet med 115 mill. kroner.

| forbindelse med oppkjgpet av Elkem er en vesentlig del
av merverdiene allokert til tidsbegrensede kraftrettigheter

DRIFTSMARGIN F@R
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og kraftkontrakter. Disse merverdiene amortiseres over
forventet levetid og belgper seg til 198 mill. kroner i 2006.
Resterende amortiseringer pa 18 mill. kroner er knyttet til
enkelte tidsbegrensede immaterielle eiendeler fra oppkjgp
innenfor gvrige virksomheter. Alle immaterielle eiendeler
har vert gjenstand for verdifallstesting i trad med IFRS
uten at dette har fort til ytterligere nedskrivninger i 2006.

Tilknyttede selskaper bestér i hovedsak av Orklas eierandel
i Jotun AS (42,5 %) og eierandelen i REC. Eierandelen i
REC utgjorde ved arsskiftet 27,5 % og er som nevnt etter
arets utlgp gkt til 39,99 %. Tilknyttede selskaper regn-
skapsfgres i trad med egenkapitalmetoden. Jotun hadde
god driftsmessig fremgang med en vekst i driftsinntekter pa
15 % til 7.733 mill. kroner, mens driftsresultatet gkte med
21 % til 645 mill. kroner. Resultatbidraget fra Jotun i Orklas
konsernregnskap utgjorde 151 mill. kroner. REC har ytter-
ligere styrket sin posisjon som ett av de ledende selskapene
innenfor solenergi og oppnadde i 2006 driftsinntekter og
EBITDA pé henholdsvis 4.334 mill. kroner (+77 %) og
1.965 mill. kroner (+137 %). REC hadde ved inngangen
til 2006 utstedt to konvertible obligasjonslan. I henhold
til IFRS blir verdien av opsjonselementet regnskapsmessig
vist som finanskostnad. Denne kalkulatoriske kostnaden
representerte -104 mill. kroner for Orklas eierandel, og
Orklas resultatbidrag fra REC ble 128 mill. kroner i 2006.
Orkla var pa den annen side ogséa innehaver av en andel
av RECs konvertible obligasjonslan som ble konvertert i
slutten av mars 2006. Verdigkningen frem til konvertering
skal under IFRS fares som finansinntekt i Orklas regnskap.
Denne kalkulatoriske inntekten er beregnet til 282 mill.
kroner og er vist under finansinntekter i regnskapet.

Positiv utvikling for aksjemarkedene i Norden og Europa
bidro til at Orklas aksjeportefalje hadde en avkastning péa
27,4 % i 2006. Gevinster og tap/nedskrivninger i Aksje-
portefgljen utgjorde 3.271 mill. kroner og mottatte utbytter
utgjorde 759 mill. kroner. | 2005 var de tilsvarende belgpene
henholdsvis 2.186 mill. kroner og 994 mill. kroner.

Salget av Orkla Media bidro til en reduksjon i konsernets
rentebarende gjeld til 11,4 mrd. kroner ved utgangen av
2006. Netto finansposter utgjorde -284 mill. kroner mot
-464 mill. kroner i 2005.

Skattekostnaden for konsernet pa 16 % i 2006 er lavere
enn normal selskapsbeskatning i de land der Orkla har
virksomhet. Dette skyldes at utbytte og gevinster fra Aksje-
portefaljen i hovedsak er skattefrie. Gevinsten ved salget av
medievirksomheten er ogsa skattefri.

FINANSIELLE FORHOLD OG KAPITALSTRUKTUR
Kontantstrem

Kontantstrgm fra driften gkte til 4,6 mrd. kroner sam-
menlignet med 3,8 mrd. kroner i 2005. Salget av aksjene

1 Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.

i Orkla Media, som innbrakte cirka 7,5 mrd. kroner, og
netto salg av portefgljeaksjer for 1,7 mrd. kroner, bidro
i tillegg til & finansiere ekspansjonsinvesteringer og opp-
kjgp innenfor industriomradet, inklusive gkning av eier-
andelen i REC.

De starste oppkjgpene var Dansk Droge og det russiske
sjokoladeselskapet Krupskaya. | tillegg er det gjennom-
fort cirka ti mindre erverv innenfor de ulike virksomhets-
omréadene. Ekspansjonsinvesteringer er i 2006 primart
knyttet til Elkems vannkraftutbygging i Sauda, som er for-
ventet sluttfart i 2008, samt andelen av Elkem Aluminums
anodefabrikk i Mosjgen, som er beregnet a sta ferdig i 2007.
Investering i nytt industrianlegg for Elkem Solar inngér
kun med et mindre belgp i 2006.

Det ble utbetalt utbytter pa 1,7 mrd. kroner i 2006, mens
netto kjop av egne aksjer utgjorde cirka 160 mill. kroner.

I sum er netto rentebaerende gjeld redusert med cirka
4,6 mrd. kroner i lgpet av 2006.

Valuta

Orkla hadde i 2006 cirka 77 % av sine salgsinntekter uten-
for Norge. Merkevareomradet er generelt moderat utsatt
for valutaendringer, mens bade Borregaard og Elkem har
en betydelig eksponering pé inntektssiden bade i USD og
EUR. Det har ikke vert store valutasvingninger i lgpet
av 2006, men USD er fortsatt svak mot norske kroner og
representerer en utfordring spesielt for Borregaards lgnn-
somhet og konkurransekraft.

Béde Borregaard og Elkem falger en konsistent strategi
for sikring av fremtidige valutainntekter. Orkla anvender i
hovedsak sikringsbokfaring for denne typen forretninger
og gevinsten er Igpende resultatfert i trdd med salget av
underliggende vare. | 2006 representerte dette en samlet
valutagevinst pa til ssmmen cirka 94 mill. kroner.

Kontrakter og finansielle sikringsinstrumenter

I merkevareomradet er det generelt fa langsiktige innkjgps-
og salgskontrakter. Innen Spesialmaterialer er det primart
Elkem Aluminium som har lange innkjgpskontrakter, da
for kraft og alumina. Basert pa en relativt forutsigbar kost-
nadsstruktur har Elkem Aluminium historisk valgt a sikre
fremtidig salg av aluminium til priser som gir virksom-
heten en tilfredsstillende margin. |1 2006 steg aluminium-
prisene kraftig og Elkem Aluminium realiserte priser som
14 under markedsprisene gjennom aret. | sum utgjorde
den lavere salgsverdien cirka 420 mill. kroner. Basert pa
markedsprisen for aluminium pr. 31.12.2006 representerer
fremtidige sikringskontrakter for perioden 2007 til 2009
et urealisert tap pa cirka 928 mill. kroner. For ytterligere
spesifikasjoner av kontrakter og finansielle instrumenter
vises det til note 22 i drsregnskapet.



Kapitalstruktur

Konsernets balanse gkte med 5.003 mill. kroner i 2006 som
falge av oppkjop, ekspansjonsinvesteringer og verdigkning
for Aksjeportefgljen. Salget av Orkla Media motvirket kun
delvis dette. Konsernets soliditet er ytterligere styrket
gjennom 2006 og bokfert egenkapitalandel utgjorde vel
60 % ved utgangen av aret. Net gearing, definert som netto
rentebzerende gjeld som andel av egenkapital, var 0,24 ved
utgangen av 2006. Konsernet har god finansiell kapasitet
for ytterligere ekspansjon.

Pensjoner

Alle Orklas virksomheter i Norge la i 2004 og 2005 om fra
ytelsespensjon til innskuddspensjon. Dette medfarte at
konsernets eksponering mot fremtidige pensjonsforpliktelser
ble vesentlig redusert. @kningen i pensjonskostnader for-
klares i hovedsak av nye selskaper, mens den underliggende*
kostnaden er pa niva med 2005.

Orkla-aksjen

Kursen pé Orkla-aksjen var 279,50 kroner ved arets start
og steg til 353,00 kroner ved utgangen av 2006. Inkludert
utbytte pa 7,50 kroner representerte dette en avkastning pa
29,2 %. Til ssmmenligning var utbyttejustert avkastning
pé Morgan Stanley Nordic Index og Oslo Bagrs Benchmark
Index henholdsvis 23,9 % og 32,4 %. Antall aksjonerer gkte
med 2.477 til 36.553. Utenlandsandelen steg med 0,5 %-
poeng til 47 %. For ytterligere omtale av aksje- og aksjo-
neerforhold henvises til side 68—69 i denne arsrapporten.

RISIKOSTYRING | ORKLA

Det er verken gnskelig eller mulig & fjerne all risiko knyt-
tet til forretningsvirksomhet. Styret er imidlertid opptatt
av & sikre en systematisk og bevisst handtering av risiko i
alle deler av virksomheten og anser dette som en forutset-
ning for langsiktig verdiskapning for aksjonerer, ansatte og
samfunnet. Vekstmuligheter ma vurderes mot tilhgrende
risikobilde. For & styrke kompetansen og arbeidet med
risikostyring har konsernet ansatt en Chief Risk Officer
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(CRO) som leder risikostyringsarbeidet i konsernet. Orklas
samlede risikobilde blir konsolidert av CRO og diskutert i
konsernledelsen, som vurderer hvorvidt eksponeringen er
akseptabel. Dersom ikke-akseptable forhold identifiseres,
blir risikoreduserende tiltak iverksatt. Videre presenteres
konsernets samlede risikobilde for styrets revisjonsutvalg
og for styret. Dette omfatter blant annet risikoer relatert
til lsnnsomhet, HMS, matsikkerhet, informasjonssikker-
het, omdgmme og konformitet. Sarlig viktige risikofor-
hold gjennomgas jevnlig for & vurdere om eksponeringen
er akseptabel. Se for gvrig side 66 i denne arsrapporten.
Malsetningen er at organisasjonen generelt og spesielt de
ulike besluttende organer over tid skal gke kompetansen
til & vurdere risiko i forhold til forventet avkastning. Dette
skal bidra til & ytterligere forbedre konsernets beslutnings-
prosesser.

I henhold til konsernets risikostyringsinstruks skal det
gjeres risikovurderinger i alle enheter og deretter rappor-
teres til neste niva i linjen. Konsernets generelle risikobilde
presenteres og behandles av styret som en del av budsjett-
behandlingen. | forbindelse med vesentlige beslutninger,
som for eksempel oppkjgp og store investeringsbeslutnin-
ger, stilles det samme formalkrav til risikovurderinger som
ved den Igpende risikostyringen i konsernet. Beskrivelse av
risikoer, risikoreduserende tiltak, eventuelle alternativer og
konsekvenser av & utsette eller ikke gjennomfare fremlagte
forslag er en viktig del av beslutningsunderlaget.

Orklas risikoeksponering er i hovedsak delt inn i opera-
sjonelle og finansielle risikoer. Orklas operasjonelle risiko-
eksponering pavirkes av faktorer knyttet til bade indre
forhold (interne) og andre forhold som kommer uten-
fra (eksterne). De interne og eksterne faktorene sorteres
i grupper som refereres til som risikokategorier. De
viktigste interne risikokategoriene er prosesser, teknologi/
fasiliteter, medarbeidere og ledelse/styring. De viktigste
eksterne kategoriene er rammebetingelser, leverandarer,
kunder, konkurrenter samt andre forhold. Andre forhold
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inkluderer risiko som utlgses av sykdomsspredning som
fugleinfluensa, ugnskede handlinger som sabotasje samt
meteorologiske og geologiske forhold som ekstrem tarke,
kulde, nedbgr og jordskjelv. Handtering av teknologi- og
oppskaleringsrisiko i forbindelse med industrialisering av
Elkem Solar er et omrade som er viet spesielt fokus innen-
for risikostyring i 2006.

Orkla har innenfor flere omrader virksomhet med produk-
sjon og salg i flere land, og er eksponert mot finansielle
risikoer som prisrisiko pa ravarer og ferdigvarer, valuta-
risiko, renterisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. Det
er konsernets policy & sikre finansielle risikoer i henhold
til klart definerte strategier, noe det i stor grad anvendes
derivater og andre finansielle instrumenter for & oppna.
Eksempler pa viktige finansielle risikofaktorer i konsernet
er prisrisiko pa salg av aluminium og valutarisiko knyttet
til salg, innkjap og investeringer i fremmed valuta.

Konsernets sentrale finansavdeling har ansvaret for styring
av konsernets samlede rente-, valuta- og likviditetsrisiko.
Retningslinjene er nedfelt i konsernets finanspolicy som
arlig gjennomgas i styret. Konsernledelsen overvaker den
finansielle risikoen gjennom lgpende driftsrapportering
og faste mgter med den sentrale finansavdelingen. Disse
mgtene fungerer som et internstyre for finansavdelingen,
og alle vesentlige beslutninger innenfor finansomradet er
forankret i dette styringsorganet.

MARKED 0G RAMMEBETINGELSER

Det har generelt veert en positiv internasjonal konjunktur
i 2006. Veksten i USA avtok mot arets slutt, mens de euro-
peiske markedene var sterke i hele 2006. Fortsatt god vekst
i Asia har ogsa bidratt til & dempe effekten av den svakere
utviklingen i USA. Hay oljepris har bidratt til en generell
stigning i energikostnadene. Dette har veert positivt for
energivirksomhetene béade i Elkem og Borregaard, men har
samtidig gitt kostnadsgkninger béde for Borregaards kjemi-
virksomhet og de silisiumrelaterte enhetene i Elkem.

De nordiske dagligvaremarkedene viste starre vekst enn i
de to foregaende arene. Dagligvaremarkedene er imidlertid
fortsatt preget av sterkt fokus pa priser og rabatter, samtidig
som andelen av handelens egne merker fortsatt stiger noe.

I lgpet av 2006 har Orkla ytterligere gkt eksponeringen
mot markedene i Sentral- og @st-Europa. Disse viste god
vekst innen dagligvarer, men ogsa her er det voksende
prispress drevet av etableringen av nye internasjonale
akterer, og markedene ma karakteriseres som krevende.
Med sterke og lsnnsomme merkeposisjoner har Orkla et
godt utgangspunkt for & mate utfordringene, og Orkla vil
forsvare og videreutvikle sine posisjoner gjennom inten-
sivert fokus pa innovasjon, forbrukerkommunikasjon og
kostnadseffektivitet.

 Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.

Utviklingen for Spesialmaterialer var preget av gode
markeder og positive effekter fra restrukturering og for-
bedringsprogrammer. Hay ettersparselsvekst i Europa og
Kina bidro til spesielt god fremgang for Sapa. Elkem har
opplevd sterke markeder som sammen med hgye energi-
priser har bidratt positivt. Borregaard hadde noe bedre
markedsforhold enn i 2005.

Amerikanske dollar (USD) har historisk sett veert pa et
lavt niva mélt mot norske kroner i hele 2006. Dette hadde
negative konsekvenser for Spesialmaterialer, og spesielt
Borregaard som har en stor andel av kostnadshasen i
norske kroner og sveitsiske franc, mens inntektene i stor
grad er i USD. Euro har imidlertid styrket seg noe mot
norske kroner i 2006.

Aluminiumprisen (gjennomsnittlig tre maneders LME) steg
i lgpet av 2006 med vel 35 %, noe som hadde positiv effekt
for Elkem. Elkem felger imidlertid en strategi med a prissikre
fremtidig salg av aluminium ndr dette kan gjgres pa nivaer
som sikrer god lgnnsomhet og tilfredsstillende marginer.
Det er realisert 51 mill. kroner i gevinst pa valutasikrings-
kontrakter, og 420 mill. kroner i tap pa metallsikring i 2006.
Haye oljerelaterte kostnader (energi, frakter og enkelte
ravarer) pavirket deler av virksomhetene i Elkem, Sapa og
Borregaard negativt. Det er gjennomfart prisgkninger for a
kompensere for stigende priser pa serlig viktige ravarer.

NZARMERE OM DE ENKELTE
VIRKSOMHETSOMRADENE

Orkla Foods

Driftsinntektene ble 14.266 mill. kroner, som tilsvarte en
underliggende! vekst pé 1 % fra 2005. Vellykkede inno-
vasjoner som Grandiosa Lerdagspizza og Nugatti Max
(Stabburet) samt Naturlig Sunt (Bakers) bidro til frem-
gangen, mens SladCo i Russland hadde noe lavere salg
enn i 2005. De nordiske markedene karakteriseres fort-
satt av sterk konsolidering og pris- og marginpress som
gir krevende rammebetingelser. Det er betydelig fokus pa
kostnadsreduserende tiltak.

Driftsresultatet fgr amortisering for aret ble 1.278 mill.
kroner, en gkning pé vel 5 %, eller 65 mill. kroner. @kningen
skyldes i hovedsak fremgang i Norden, samt bidrag fra ny
virksomhet.

Orkla Foods har igangsatt en rekke forbedringsprogram-
mer. | perioden 2006 til 2008 skal kostnadsbasen senkes
med cirka 500 mill. kroner, tilsvarende en reduksjon i antall
arsverk pa cirka 10 %. Sammenlignet med 2002 vil antall
arsverk da ha gatt ned med narmere 25 %.

Orklas matsikkerhetsstandard tillegges betydelig vekt, og
det ble gjennomfart 55 fabrikkrevisjoner i Orkla Foods
i 2006. Revisjonsrapportene brukes aktivt i forbedrings-
arbeidet pé fabrikkene.



Orklas strategi om a vokse i Russland ble ytterligere materi-
alisert gjennom ervervet av det russiske sjokoladeselskapet
Krupskaya.

Orkla Brands

Driftsinntektene for Orkla Brands ble 7.250 mill. kroner
i 2006, tilsvarende en underliggende® vekst pa 3 %. Et
systematisk og malrettet arbeid med innovasjoner ansees
som avgjgrende for fortsatt gode resultater i et krevende
dagligvaremarked. Blant de vellykkede lanseringene
som bidro til den positive utviklingen var Pierre Robert
(Tekstiler), Jif Vindu System (Lilleborg) og Nidar Smagodt
Favoritter (Godterier).

Orkla Brands oppnadde et driftsresultat fer amortisering pa
1.177 mill. kroner, mot 1.049 mill. kroner i 2005. Resultat-
veksten forklares i hovedsak av fremgang for Godterier,
Lilleborg og Tekstiler, samt resultater fra nye virksomheter
ervervet gjennom 2005 og 2006. Kjeks hadde et noe svakere
resultat i 2006.

Gjennom Kkjgpet av Dansk Droge har Orkla Brands
videreutviklet sin nordiske posisjon innen helserelaterte
konsumentprodukter. Dansk Droge ble konsolidert fra og
med 1. september 2006. Selskapet bidro til god inntekts-
og resultatutvikling. Realisering av synergier innenfor de
helserelaterte virksomhetene vil veere en prioritert oppgave
fremover.

Elkem

Elkems driftsinntekter ble 9.180 mill. kroner. Driftsresultatet
fer amortisering ble 1.438 mill. kroner, som er en fremgang
pé 25 % fra 2005. Prisene pa aluminium steg kraftig gjennom
2006 og bidro til resultatbedring for Elkem Aluminium.
Elkem Aluminium hadde imidlertid prissikret om lag 75 %
av salgsvolumet og den realiserte snittprisen gjennom éret
1a derfor betydelig under markedsprisen. Energiomréadet i
Elkem oppnadde et historisk godt resultat. Haye kraftpriser
og spesielt bra handelsresultat mer enn oppveide for noe
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lavere kraftproduksjon i Norge. Innenfor Elkems gvrige virk-
somheter bidro restruktureringer og kostnadsprogrammer
til positiv resultatutvikling, selv om rammebetingelsene for
flere av disse virksomhetene er krevende.

Det storste strategiske investeringsprosjektet i 2006 var
beslutningen om & investere 2,7 mrd. kroner i en ny fabrikk
for produksjon av hgyrent silisium til solcelleindustrien.
Solarsatsingen bygger pa ny metallurgisk prosessteknologi
og vil skape cirka 150 nye arbeidsplasser. Fabrikken
integreres i Elkems eksisterende silisiumverk i Kristiansand
og vil i farste omgang produsere 5.000 tonn silisium pr. ar
til solceller.

Som et ledd i ngdvendige omstillinger av Elkems silisium-
relaterte enheter ble det i 2006 besluttet & avvikle produk-
sjonen av silisiummetall ved Elkem Meraker og Fiskaa
Silicon. Videre ble det vedtatt & overfare produksjonen av
ferrosilisiummagnesium (FSM) fra Elkem Bjglvefossen til
Icelandic Alloys, hvor det planlagte anlegget vil sta ferdig
i lopet av 2008 og fa en produksjonskapasitet pa 60.000
tonn i aret. Elkem vil sgke a tilfgre alternativ virksomhet til
Bjalvefossen og har besluttet a etablere et demonstrasjons-
anlegg for gjenvinning av brukt materiale fra elektrolyse-
celler (katodebunner) i aluminiumindustrien.

Sapa

Sapas driftsinntekter steg med 30 % til 16.318 mill. kroner.
Gode markeder og hay etterspgrsel i Europa, samt gkt etter-
sparsel for Heat Transfer i Asia, bidro til en volumvekst pa
15 %. | tillegg medfarte kraftig vekst i aluminiumprisene at
ogsa omsetningsverdien péa Sapas produkter ble hgyere.

Driftsresultatet far amortisering ble 839 mill. kroner, en
gkning pa 343 mill. kroner. Alle forretningsomradene
hadde god resultatfremgang. Det var i 2006 positive resultat-
effekter fra restruktureringsprogrammene i Storbritannia og
Portugal som ble startet i 2005. Den belgiske virksomheten
viste bedring etter omfattende restruktureringstiltak. Det
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var tilbakegang i det amerikanske markedet i 2. halvar. Ogsa
utviklingen i Slovakia var god. Heat Transfer viste volum-
vekst drevet av virksomheten i Shanghai. Finspang i Sverige
hadde en relativt flat volumutvikling for éret totalt, men
med oppgang i 2. halvar. Building System hadde meget god
fremgang i driftsresultatet, med positiv marginutvikling.

Orkla og Alcoa signerte 21.11.2006 en intensjonsavtale med
sikte pé & sld sammen sine virksomheter innen aluminium-
profiler i et nytt felles selskap. Orkla skal vaere majori-
tetseier i selskapet. En endelig avtale forventes & kunne
foreligge i lgpet av de neermeste maneder. Forretnings-
omradene Heat Transfer og Building System vil ikke innga
i det nye felles selskapet. Sapa vil etter transaksjonen besta
av Heat Transfer og Building System (begge 100 % eid),
samt majoritetseierandelen i det nye felles selskapet for
aluminiumprofiler.

Sapa kjgpte i 2006 ogsd det slovakiske selskapet for
aluminiumprofiler, Sapa Profily. Selskapet har en sterk
posisjon pa det slovakiske og tsjekkiske markedet og hadde
god utvikling i 2006. Produksjonsressursene omfatter tre
presser med en kapasitet pa 20.000 tonn. Kombinasjonen
av selskapets narhet béade til vekstmarkedene i @st-Europa
og de store etablerte markedene i Sentral-Europa gjor
investeringen i Sapa Profily strategisk viktig.

Borregaard

Borregaards driftsinntekter i 2006 var 4.658 mill. kro-
ner, en underliggende! vekst pa 10 %. Driftsresultatet far
amortisering ble 366 mill. kroner mot 299 mill. kroner i
2005. Det var god fremgang for alle omrader med unn-
tak av Borregaard ChemCell, som fikk et betydelig svakere
resultat i virksomheten i Sveits. For Borregaard som hel-
het var aret preget av bedre markedsforhold for cellulose,
lignin og aromaprodukter, meget god lannsomhet i energi-
omradet og positive effekter av forbedringsprogrammene.
Disse forholdene ble delvis motvirket av produksjons-
problemer i Sveits, hgyere ravare- og energikostnader og
bortfall av valutasikringseffekter. | Sveits er det etablert et
betydelig forsterket forbedringsprogram med mal & bringe
Borregaards virksomhet i Sveits tilbake til tilfredsstillende
lgnnsomhet. | trad med IFRS er imidlertid den bokfarte
verdien av anleggsmidlene i Sveits nedskrevet med 255 mill.
kroner (CHF 50 mill.).

Borregaard er verdens stgrste leverandgr av ligninbaserte
produkter og markedets eneste globale aktar. Oppkjapet
av det brasilianske ligninselskapet Melbar ga Borregaard
en viktig plattform for & betjene markeder i Brasil og resten
av Ser-Amerika. Melbar har en produksjonskapasitet pa
36.000 tonn. Det ble i 2006 ogsé inngatt en langsiktig dis-
tribusjonsavtale for ligninprodukter fra Viyborg (Russland).
Minoritetsandelen péa 39 % i kraftselskapet Mossefossen ble
overtatt og gkte Borregaards arlige krafttilgang med knappe

t Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.
2 Tall for 2005.

5 GWh. | biodieselselskapet Uniol gikk Borregaard inn som
deleier. Finkjemianlegget i Kina ble solgt og ligninvirksom-
heten i Vargon i Sverige ble avviklet som forutsatt.

For & sikre veksten innen omega-3-oljer ble det undertegnet
en langsiktig leveringsavtale for rastoff, og det planlegges et
nytt produksjonsanlegg i Alesund.

Finansielle Investeringer

Investeringsomradets resultat fgr skatt ble 4.375 mill. kro-
ner mot 3.484 mill. kroner i 2005. Herav utgjorde gevinster
og tap/nedskrivninger i Aksjeportefgljen 3.271 mill. kroner
0g mottatte uthytter 765 mill. kroner. | sum ble resultat fgr
skatt for Aksjeportefgljen 4.026 mill. kroner, mens verdi-
justert egenkapital etter skatt gkte med 4.326 mill. kroner.
Aksjeportefaljens avkastning var 27,4 %, mens Morgan
Stanley Nordic Index steg med 23,9 %. Ved utlgpet av
aret var Aksjeportefgljens markedsverdi 18,2 mrd. kroner.
Urealisert resultatreserve var 5,6 mrd. kroner, tilsvarende
31 % av markedsverdien.

De globale aksjemarkedene viste gjennomgaende positiv
utvikling i 2006. FTSE World Local Currency Index hadde
en vekst pa 17 %. De europeiske og amerikanske aksjemar-
kedene var opp henholdsvis 19,6 % (utbyttejustert MSCI
Europe) og 15,8 % (utbyttejustert S&P 500), mens MSCI
Emerging Markets gkte med 29 %. Ved utgangen av aret var
oljeprisen, etter betydelige svingninger, om lag pa samme
niva som ved arets begynnelse. SBX (Stockholm) og OSEBX
(Oslo) viste kursstigning pa henholdsvis 25,4 % og 32,4 %.

Fremgangen for Orkla Finans skyldes i hovedsak kraftig
vekst innenfor investeringsradgivning hvor det har veert
stor ettersparsel etter kapitalsikrede produkter og eiendom.
Orkla Eiendom hadde et lavere resultat enn i 2005 pa grunn
av lavere realiserte gevinster og som en falge av betydelig
byggeaktivitet.

FORSKNING 0G UTVIKLING (FoU)

Arbeid med forskning og utvikling er hayt prioritert i Orkla.
Innenfor merkevareomradet er arbeidet med innovasjon
og produktutvikling kraftig oppgradert over flere ar. Det
arbeides malrettet og systematisk med bruk av normative
verktgy og utveksling av erfaring mellom virksomhetene.
Orklas definisjon av innovasjon er nye produkter som for-
brukerne er villige til & betale mer for, og som handelen og
Orkla tjener bedre pa. Innenfor Spesialmaterialer var det
starste FoU-prosjektet i 2006 Elkem Solar, der et mangearig
FoU-arbeid innenfor hgyrent silisium materialiserte seg i
en investeringsbeslutning. Elkem har et eget forsknings-
senter med over 100 ansatte.

PERSONAL OG ORGANISASJON
Konsernet hadde ved arsskiftet 28.664 medarbeidere
(34.829)2, hvorav 7.429 i Norge (9.344)? 7.259 i Norden for



ovrig (10.415)2 0g 13.976 i land utenfor Norden (15.070)2.
Nedgangen skyldes salget av Orkla Media, mens utviklingen
for viderefart virksomhet viser en mindre gkning grunnet
kjop av nye virksomheter.

Samarbeidet mellom ledelsen og de ansattes organisasjoner
gjennom etablerte samarbeids- og representasjonsordnin-
ger er godt og gir verdifulle bidrag til & lgse konsernets
og selskapenes utfordringer pé& en konstruktiv mate. Sam-
arbeidsordningene tilpasses de strukturelle endringene i
konsernet. Valg av nye ansatterepresentanter til styret og
bedriftsforsamlingen vil bli gjennomfart varen 2008.

P& bedriftsforsamlingens mgte 23.5.2006 ble Stein Erik
Hagen valgt som ny styreleder for en periode pa to ar.
Kjell E. Almskog ble gjenvalgt som styremedlem for en
valgperiode pa to ar. Bjgrg Ven og Lennart Jeansson ble
valgt som nye styremedlemmer for to ar. | Orklas styre er
det etter dette tre kvinner av totalt syv aksjonarvalgte med-
lemmer. Blant de ansattevalgtes tre representanter er det
ingen kvinner. | bedriftsforsamlingen er det fem kvinner av
totalt 14 aksjonzrvalgte medlemmer. Av de ansattevalgtes
syv medlemmer er det ingen kvinner.

Konsernledelsen bestar ved inngangen til 2007 av konsernsjef
Dag J. Opedal, Torkild Nordberg, Ole Enger, Roar Engeland,
Inger Johanne Solhaug, Hilde Myrberg og Terje Andersen.

Konsernets utvidede ledergruppe, konsernledergruppen,
bestar av 21 personer. Av disse er tre kvinner (tre av 24 i
2005). | virksomhetsomradenes ledergrupper er det 59 per-
soner, hvorav fire er kvinner (seks kvinner av 66 personer
i 2005).

Antall kvinnelige ledere i Orkla er fortsatt for lavt og det er
iverksatt konkrete tiltak for & gke kvinneandelen.

Styret takker alle ansatte for innsatsen og oppnadde resul-
tater i 2006.

AVKASTNING PA ANVENDT
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KOMPETANSE

Kompetansebygging star sentralt i Orkla. Den viktigste
byggesteinen er den erfaring og kompetanse den enkelte
medarbeider utvikler i den aktuelle jobb. 1 tillegg er det
ogsa utviklet en rekke interne treningsprogrammer innen-
for ledelse og fagdisipliner i regi av Orkla Academies. Elkem
har ogsd omfattende programmer for organisasjonsutvik-
ling og kompetansebygging. Gjennom 2006 er erfaring og
kompetanse fra begge organisasjoner blitt anvendt aktivt
for & styrke dette omradet i Orkla ytterligere. Arbeidet vil
fortsette i 2007 slik at Orklas kompetanseprogrammer
kontinuerlig forbedres.

De sentrale ressurssentre innen produksjon/logistikk, inn-
kjop og marketing, som ble etablert i 2005, har utviklet seg
som forutsatt og kan allerede dokumentere resultater. Det
er nzr kontakt mellom disse sentrale ressursene og Orkla
Academies.

HELSE, MILJ@ 0G SIKKERHET (HMS]

Orklas HMS-arbeid kjennetegnes av helhetstenkning, lang-
siktighet og gnske om & bidra til en baerekraftig utvikling.
Kontinuerlig forbedring er et barende prinsipp. Orklas
miljgpolicy oppsummerer holdningen til miljgarbeidet.
Detaljene utformes og implementeres i de ulike virksom-
hetsomradene. Elkem og Sapa er implementert i Orklas
HMS-rapportering for 2006.

Et trygt og godt arbeidsmiljg er viktig for de ansatte og
en grunnleggende forutsetning for beerekraftig verdi-
skapning. Derfor star det forebyggende arbeidet i fokus.
Risikoanalyser er et viktig verktay i arbeidet med & utvikle
rett holdning og adferd. Det holdes jevnlig gvelser i ulike
beredskapssituasjoner.

Til tross for fokus pa & forhindre arbeidsulykker skjedde
det i 2006 to tragiske ulykker der ansatte mistet livet. Ved
Elkems verk i Thamshavn i Norge dgde en operatgr i en
smelteovnsulykke, og ved Sapas anlegg i Lichtervelde i
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Belgia ble en ansatt pakjert av en bulldoser under sykling
pa fabrikkomradet. Skadefrekvensen (H,-verdien) ble
11,7 personskader pr. million arbeidstimer, sammenlignet
med 10,7 i 2005. Med salget av medievirksomheten er
konsernet relativt sett i starre grad eksponert mot arbeids-
plasser som har hagyere iboende risiko.

I 2006 skjedde et utslipp av fyringsolje fra et pafyllingsrar
ved Borregaards anlegg i Sarpsborg. Borregaard har iverk-
satt flere tiltak for & forhindre slike uhell i fremtiden.

Arbeidsmiljget i konsernet er generelt tilfredsstillende og
det gjennomfares jevnlig medarbeiderundersgkelser blant
alle ansatte for & avdekke eventuelt forbedringspotensiale.

Sykefraveeret i Orklas norske virksomheter var 7,4 % mot
7,1 % i 2005.

Orkla erkjenner virksomhetenes innvirkning pa miljeet og
arbeider med & begrense miljgkonsekvensene. Alle miljg-
krav fra myndigheter og lokalsamfunn skal fglges. Orkla
er ogsa lydhar overfor kundenes, forbrukernes og med-
arbeidernes synspunkter.

Elkem og Borregaard er store energiforbrukere og arbeider
derfor kontinuerlig med spare- og investeringsprosjekter
for & redusere forbruket og gke anvendelsen av fornybar
energi. Borregaards virksomhet i Sarpsborg gjennomfarer
et investeringsprogram pa 280 mill. kroner for a tilfredsstille
krav i ny miljgkonsesjon. Investeringene vil gi betydelige
energigkonomiserende effekter.

Orkla har den globale klimaproblematikken i fokus og
arbeider systematisk med & redusere sine klimagassutslipp.
Ingen enkeltstdende aktivitet gir starre miljgbedring enn
det langsiktige arbeidet med & gke produktiviteten og ta
i bruk mer miljgtilpassede produksjonsmetoder. Elkems
utslipp av klimagasser i 2006 tilsvarte cirka 1,9 mill. tonn
karbondioksid og utgjorde cirka 80 % av Orklas samlede
utslipp. Disse bestar hovedsakelig av karbondioksid fra
karbotermisk fremstilling av metaller og legeringer og
av fluorkarbonforbindelser fra elektrolysefremstilling av
aluminium. Mesteparten av Elkems metallproduksjon skjer
med fornybar vannkraft produsert ner smelteverkene.
Dette medfarer minst mulig miljgpévirkning og er et viktig
bidrag til & begrense klimagassutslippet fra den globale
metallproduksjonen.

Orkla legger stor vekt pa & skape tillit og troverdighet.
Konsernets produkter skal derfor baseres pa sikre ravarer
og veere produsert med metoder som er akseptert av kunder
og forbrukere. Innen merkevareomradet er det etablert en
egen matsikkerhetsstandard. Orkla stiller strenge krav til
sine leveranderer nar det gjelder produktsikkerhet og miljg.
Konsernet har en avventende holdning til bruk av moderne
genteknikk i produksjonen av naringsmidler.

Distribusjon av révarer og produkter medfgrer betydelig

miljgpavirkning. Orkla arbeider med & effektivisere
transporten og anvende emballasjematerialer som kan
gjenbrukes eller gjenvinnes pa en hensiktsmessig mate.
Orklaselskapene er medlemmer i nordiske organisasjoner
for innsamling og gjenvinning av emballasje.

Mer detaljert informasjon om Orklas HMS-arbeid og om
status innen de enkelte forretningsomradene finnes pa
www.orkla.no/miljo.

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Orklas styringsordning bygger pa prinsipper som fgl-
ger systematikken i den norske anbefalingen vedrgrende
eierstyring og selskapsledelse, og harmonerer i stor grad
med gjeldende internasjonale faringer for god «corporate
governance.

En mer utfyllende omtale av eierstyring og selskapsledelse
er gitt pa side 104-107 i denne arsrapporten.

LONN OG ANNEN GODTGJ@RELSE TIL LEDENDE
ANSATTE

Styret har etablert et eget kompensasjonsutvalg som
behandler alle vesentlige forhold knyttet til lann og annen
godtgjarelse til ledende ansatte far formell styrebehandling
og beslutning.

I trdd med norsk aksjelovgivning har styret ogsa utarbeidet
en egen erkleering om lgnn og annen godtgjarelse til ledende
ansatte som vil bli lagt frem og behandlet pa arets general-
forsamling. Oversikt over godtgjgrelser og avtalefestede
forhold er gjengitt i note 5 i regnskapet for Orkla ASA.

INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS (IFRS)

Regnskapet for 2006 er avlagt etter IFRS. Konsernet imple-
menterte IFRS fra og med 2005 og sammenligningstall for
2004 er omarbeidet etter de samme prinsippene. Morsel-
skapets regnskap er utarbeidet i samsvar med forenklet
IFRS i henhold til regnskapslovens §3-9.

I orienteringen om regnskapsprinsipper pa side 24-26 er
viktige forhold relatert til den regnskapsmessige behand-
lingen under IFRS beskrevet.

DISPONERING AV ARETS RESULTAT
Orkla ASA hadde i 2006 et arsresultat p& 11.798 mill. kro-
ner. Styret foreslar fglgende disponering (mill. kroner):

Overfgrt til annen egenkapital 9.739
Avsetning for utbytte 2.059
Sum 11.798

Fri egenkapital utgjorde ved rsskiftet 31,1 mrd. kroner.

Det foresltte ordinaere utbyttet pa 10 kroner pr. aksje er en
gkning pa 33 % fra 2005 og medfgrer et utdelingsforhold
pa 29 % (utbytte i % av resultat pr. aksje utvannet, korrigert
for ikke viderefgrt virksomhet).



UTSIKTER FOR 2007

Internasjonalt forventes en mer moderat konjunktur-
utvikling i 2007. Amerikansk gkonomi har i 2. halvar
2006 opplevd en avmatning, og svakere amerikansk vekst
representerer en usikkerhetsfaktor for 2007. @kende over-
skudd i industrien og gkt forbruk i husholdningene er
viktige vekstimpulser for den europeiske gkonomien, men
renteoppgang og internasjonale impulser gjor at det i sum
forventes en mer moderat utvikling ogsé i euroomréadet
i 2007.

Det forventes fortsatt vekst i det nordiske dagligvare-
markedet, samtidig som handelens fokus pa pris og rabatter
vil vedvare. Igangsatte og planlagte kostnadsprogrammer
forventes & bidra positivt for merkevareomradet ogsa
i2007.

ARSBERETNING /

Generelt gode markedsforhold ved inngangen til 2007
medfarer at de fleste virksomhetsomradene innen Spesial-
materialer opplever gkt etterspgrsel etter sine produkter.
Dette vil imidlertid motvirkes av fortsatt hgye olje- og energi-
kostnader, samt gkende priser pa enkelte innsatsfaktorer
som for eksempel tammer til Borregaards virksomheter.

Finansmarkedene har hatt meget positiv utvikling i 2006 og
Oslo Bars hadde spesielt kraftig vekst, drevet av haye olje- og
energipriser. Det forventes moderat oppgang i rentenivéene
i de fleste markeder i 2007. Makrobildet i de globale aksje-
markedene vurderes som positivt ved inngangen til 2007.
Geopolitiske forhold, usikkerhet knyttet til utviklingen
i amerikansk gkonomi og eventuell redusert vekst i Kina
representerer imidlertid alle risikoer som vil kunne endre
den gkonomiske utviklingen i 2007 vesentlig.

Oslo, 13. februar 2007
I styret for Orkla ASA
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TEIN ERIK HAGEN

STYRELEDER

Kjegpmannsinstituttet (Varehandelens Hayskole).

Valgt ferste gang i 2004 og er pa valg i 2007. Kjgpmann og
grunnlegger av RIMI Norge AS og Hakon Gruppen AS fra 1976.
Medstifter av ICA AB og kjgpmann fra 1999 til 2004. Bedrifts-

eier og arbeidende styreformann i Canica AS med tilhgrende
familieselskaper fra 2004. Styremedlem i Treschow Fritzge AS,
Fritzge Skoger - Mille Marie Treschow, Angvik Investor AS, Berg
Jacobsen Gruppen AS, Ngisomhed AS og Sepas AS. Varamedlem
til styret i Steen & Strgm ASA, medlem av bedriftsforsamlingen i
Storebrand ASA. Styremedlem i NHOs forum for familiebedrifter
og aktivt eierskap. Radsmedlem ved senter for eierforskning ved
Handelshgyskolen Bl og medlem av The Madison Council, Library
of Congress (Washington D.C.). Orkla og Canica og/eller Stein Erik
Hagen har noen felles forretningsmessige engasjementer. Det er
redegjort for dette i Orklas styre, og styret har tatt redegjorelsen
til orientering.

Hagen og personlig neerstdende eier 41.910.000 aksjer i

Orkla ASA.

VEIN S. JACOBSEN

NESTLEDER

Sivilokonom og statsautorisert revisor (Norges Handelshayskole).
Valgt ferste gang i 2000 og er pa valg i 2007. Bkonomidirektgr i
Tomra Systems fra 1984 til 1988. Adm. direktgr i Tomra fra 1988
til 1996. Deretter styrearbeid i norske og utenlandske selskaper.
Styreleder i Expert ASA, Cinevation AS, NCA AS og Vensafe ASA.
Styremedlem i GM-I inc. ([USA) og Ventelo Holding AB (Sverige).
Jacobsen og personlig neerstaende eier 7.000 aksjer i Orkla ASA.

KJELL E. ALMSKOG

Sivilekonom, MBA (University of Kansas) og Advanced Management
Program (Harvard University).

Valgt fgrste gang i 2000 og er pa valg i 2008. Konsernsjef i ABB
Norge fra 1986, senere viseadm. direkter i ABB-konsernet (Ziirich)
og sjef for ABBs Olje & Gass divisjon. Konsernsjef i Kvaerner ASA
fra 1998 til 2001. Styrets nestleder i Kverneland ASA, styremedlem
i Kitron ASA og Petrofac Ltd (UK). Senior Advisor i konsulent-
selskapet The Taylor Group (Washington D.C.).

Almskog og personlig narstaende eier 500 aksjer i Orkla ASA.

Juridisk embetseksamen [Universitetet i Oslo).

Valgt ferste gang i 2006 og er pa valg i 2008. Privatpraktiserende
advokat med mgterett for Hoyesterett og partner i Advokatfirmaet
Haavind Vislie AS. Styrets nestleder i Telenor ASA, styremedlem

i Vital Forsikring ASA, AS Avishuset Dagbladet og Norsk Vekst
ASA. Leder i Bgrsklagenemnden og Klagenemnda for offentlige
anskaffelser.

Ven og personlig naerstaende eier 1.500 aksjer i Orkla ASA.
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LENNART JEANSSON

Sivilskonom (Handelshégskolan i Géteborg).

Valgt ferste gang i 2006 og er pa valg i 2008. Fra 2007 utnevnt til
Assar Gabrielsson-professor ved Géteborgs Universitet. Lang
karriere i Volvogruppen, blant annet adm. direktgr og stedfor-
tredende konsernsjef fra 1994-2005. Styreformann i Stena AB,
Volvos Pensjonsstiftelse og BIL Sweden. Nestleder i styret i Sjatte
AP-fonden. Styremedlem i Volvo Lastvagnar, Volvo Construction
Equipment, Stena Metall og Svenskt Naringsliv.

Jeansson og personlig neerstaende eier 5.000 aksjer i Orkla ASA.

BIRGITTA STYMNE GORANSSON

Sivilingenigr (Kungliga Tekniska Hégskolan) og MBA (Harvard
University).

Valgt fgrste gang i 2005 og er pa valg i 2007. Ansatt ved Sveriges
Tekniska Attachéer i Washington D.C. fra 1984, konsulent i
McKinsey & Company fra 1988 til 1993. Deretter diverse stillinger
i svensk nzeringsliv, blant annet i Kooperativa Férbundet, Ahléns,
K-World og viseadm. direktgr i Telefos-gruppen. Siden varen 2006
adm. direktgr i Semantix. Styremedlem i Arcus AS, Elekta AB, Net
Insight AB og Sveriges Radio AB.

Géransson og personlig neerstaende eier 500 aksjer i Orkla ASA.

ASE AULIE MICHELET

Cand. pharm. (utdannet i Oslo og Ziirich).

Valgt ferste gang i 2001 og er pa valg i 2007. Diverse stillinger
innen forskning, produksjon og markedsfgring i Nycomed, senere
Nycomed Amersham, fra 1979. Fra 1999 adm. direktgr i Amersham
Health, n& GE Healthcare AS, og samtidig ansvarlig for global pro-
duksjon. Michelet har hatt styreverv i flere barsnoterte selskaper.
Michelet og personlig neerstadende eier 500 aksjer i Orkla ASA.

AAGE ANDERSEN

Konserntillitsvalgt (Orkla), leder i Orklas Internasjonale Faglige
Representantskap og hovedtillitsvalgt Borregaard.

Valgt fgrste gang i 2004 og er pa valg i 2008.

Andersen og personlig naerstaende eier 120 aksjer i Orkla ASA.

JONNY BENGTSSON

Klubbleder Procordia Food (Orkla Foods, Sverige).

Valgt fgrste gang i 1995 og er pa valg i 2008. Procordia Foods
representant i det svenske naeringsmiddelforbundet Livs.
Bengtsson og personlig naerstaende eier ikke aksjer i Orkla ASA.

PER ARNFINN SOLBERG

Hovedtillitsvalg Stabburet Salg DV [Orkla Foods, Norge) og leder
av Funksjoneerrepresentantskapet i Orkla.

Etterfglger Kjetil Haanes som gikk ut av styret etter salget av
Orkla Media hgsten 2006. Er pa valg i 2008.

Solberg og personlig naerstdende eier 828 aksjer i Orkla ASA.

GUNN LIAB@

Tillitsvalgt og klubbleder Lilleborg Ello (Orkla Brands, Norge).
Valgt ferste gang i 2004 og er pa valg i 2008.
Liabg og personlig neerstaende eier 808 aksjer i Orkla ASA.

Med unntak av Hagen vurderes alle de aksjonzervalgte styrerepresentantene & vaere uavhengige i henhold til definisjonen i den norske anbefalingen for
eierstyring og selskapsledelse. Beholdning av aksjer og opsjoner er oppdatert pr. februar 2007.



RESULTATREGNSKAP

Resultatregnskapet presenterer inntekter og kostnader for de selskapene
som konsolideres i konsernet etter at alle interne forhold er eliminert og
maler periodens resultat etter gjeldende standarder fra IFRS. Resultat-
regnskapet skiller mellom konsernets drift og konsernets finansielle for-
hold. Driftsresultatet inkluderer amortisering avimmaterielle eiendeler og
eventuelle andre inntekter og kostnader. Bade amortisering avimmaterielle
eiendeler og andre inntekter og kostnader, for eksempel i form av stgrre
nedskrivninger og/eller avsetninger for restrukturering, er forhold som kun

Belgp i mill. NOK

Viderefgrt virksomhet:

Salgsinntekter

Andre driftsinntekter

Driftsinntekter

Varekostnader

Lennskostnader

Andre driftskostnader

Avskrivninger varige driftsmidler
Amortisering immaterielle eiendeler
Andre inntekter og kostnader
Driftsresultat

Resultat fra tilknyttede selskaper

Utbytter

Gevinster og tap/nedskrivninger Aksjeportefgljen
Finansinntekter

Finanskostnader

Resultat far skattekostnad

Skattekostnad

Resultat etter skattekostnad fra viderefgrt virksomhet
Gevinst/resultat ikke viderefgrt virksomhet
Arsresultat

Minoritetenes andel av arsresultat
Majoritetens andel av arsresultat

Resultat pr. aksje (NOK)

Resultat pr. aksje utvannet (NOK)

EBITA fgr «Andre inntekter og kostnader»’
EBITDA fgr «Andre inntekter og kostnader»?

" Definert som fglger: Driftsresultat for amortisering og andre inntekter og kostnader.

i begrenset grad er utsagnskraftige i forhold til @ male konsernets lgpende
inntjening. Konsernets finansielle forhold omfatter resultat fra tilknyttede
selskaper, resultat fra Aksjeportefgljen og nettoresultat av konsernets
samlede finansiering, valutaforhold og eventuell annen vinning eller tap
relatert til finansielle forhold. Skatter representerer konsernets samlede
skattebelastning, mens minoritetsinteressene viser hvor stor andel av kon-
sernets rapporterte resultat som relateres til fremmede eierinteresser i
underliggende konsernselskaper.

Note 2006 2005 2004
1 51.535 46.000 23.986
1.148 1.307 496

3 52.683 47.307 24.482
(26.150) (23.840) (10.758)

4,5 (9.727) (8.989) (4.825)
6 (9.923) (8.096) (5.498)
10, 11 (1.799) (1.888) (895)
10 (216) (223) (3)
7 (388) (214) (697)

3 4.480 4.057 1.806
12 289 152 562
769 1.018 551

17 3.271 2.186 750
8 599 267 316

8 (883) (731) (474)
8.525 6.949 3.511

20 (1.346) (1.089) (597)
7.179 5.860 2.914

26 4.109 154 12.671
3 11.288 6.014 15.585
19 52 216 31
11.236 5.798 15.554

9 54,5 28,1 75,5

9 54,3 28,1 75,4
5.084 4.494 2.506

6.883 6.382 3.401

% Definert som fglger: Driftsresultat for amortisering, avskrivninger og andre inntekter og kostnader.

Konsernets gkonomiske stilling er ogsa pavirket av forhold som ikke fgres over resultatet:

* Det er i 2006 fgrt netto urealiserte gevinster pa aksjeinvesteringer midlertidig mot egenkapitalen med i alt 929 mill. kroner.

Disse vil fgrst bli resultatposter nar de realiseres.

e Det er i 2006 fort urealiserte tap pa sikringsforretninger midlertidig mot egenkapitalen med i alt 133 mill. kroner.

Disse vil fgrst reverseres over resultatet nar sikringsobjektet realiseres.
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BALANSE

Balansen presenterer konsernets eiendeler og viser hvordan disse er finan-
siert, fordelt p& egenkapital og gjeld. Klassifiseringen i balansen tilsier at
kortsiktige eiendeler og gjeld tilhgrer varekretslgpet, er kontanter eller har
en levetid/ tilbakebetalingstid pa mindre enn ett ar. Andre eiendeler/gjeld
er langsiktige. Varige driftsmidler er fysiske eiendeler, mens immaterielle
eiendeler er ikke-fysiske eiendeler og balansefgres i hovedsak som falge
av en virkelig verdianalyse ved kjgp av selskaper. Utsatt skattefordel repre-
senterer fremtidig reduksjon i betalbar skatt. Investeringer i tilknyttede
selskaper representerer én-linje presenterte netto eiendeler i selskaper
hvor konsernet har betydelig, men ikke bestemmende innflytelse. Aksje-
portefgljen er plassert kortsiktig begrunnet ut fra at det ikke er noen tids-

Belgp i mill. NOK
EIENDELER

Varige driftsmidler

Immaterielle eiendeler

Utsatt skattefordel

Investeringer i tilknyttede selskaper
Andre finansielle eiendeler

Langsiktige eiendeler
Eiendeler holdt for salg
Varelager

Fordringer
Aksjeportefgljen mv.
Betalingsmidler
Kortsiktige eiendeler
Sum eiendeler
EGENKAPITAL 0G GJELD
Innskutt egenkapital
Opptjent egenkapital
Minoriteter

Egenkapital

Utsatt skatt

Avsetninger

Langsiktig rentebaerende gjeld
Langsiktig gjeld
Kortsiktig rentebaerende gjeld
Skyldig betalbar skatt
Annen kortsiktig gjeld
Kortsiktig gjeld

Sum egenkapital og gjeld

begrensninger p& mulig salg av de ulike postene. Konsernets egenkapital
representerer aksjeeiernes kapital fordelt pa henholdsvis innskutt og opp-
tjent. Minoritetenes andel av egenkapitalen utgjer fremmede eierinteresser
i underliggende konsernselskaper. Utsatt skatt representerer fremtidig
betalbar skatt. Avsetning for forpliktelser gjelder konsernets pensjons-
forpliktelser, samt eventuelle andre avsetninger for eksempel i form av
avsetninger for restrukturering. Annen kortsiktig gjeld er rentefrie driftskre-
ditter som leverandgrgjeld, skyldige offentlige avgifter, etc. Rentebaerende
lang- og kortsiktig gjeld er konsernets totale opplaning og representerer
[an fra ulike finansieringskilder.

Note 2006 2005
1 16.568 16.912
10 17.370 17.560
20 201 517
12 5.363 2.499
13 2.551 1.130

3 42.053 38.618
26 113 -
14 6.510 6.055
15 10.924 11.348
17 18.224 16.177
16 1.788 2.411

3 37.559 35.991

79.612 74.609
18 2.008 2.010
45.765 35.167
19 336 746
48.109 37.923
20 2.884 2.848
21 2.424 2.951
22 10.849 13.045

3 16.157 18.844
22 3.552 5.703
20 675 1.215
15 11.119 10.924

3 15.346 17.842

79.612 74.609

Oslo, 13. februar 2007
I styret for Orkla ASA
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KONTANTSTROM

Kontantstremoppstillingen viser hvordan konsernets kontantstrgmmer for-
deler seg pa kontantstrem fra operasjonelle, investerings- og finansierings-
aktiviteter. Kontantstrammen forklarer overordnet endring i konsernets
betalingsmidler fra forrige periode. Orklakonsernet er delt i et industri- og
et investeringsomrade som kontantstremmessig vil ha forskjellig fokus.
Konsernet har valgt & gi detaljert «kontantstrgm fra driften» for industri-
omradet, mens tilsvarende tall for investeringsomradet (etter finans) er gitt
pa én linje. Kontantstrgm fra driften i industriomradet gir den finansielle

Belgp i mill. NOK

Kontantstrem Industri
Driftsresultat viderefgrt virksomhet
Driftsresultat avhendet virksomhet
Amortisering, av- og nedskrivninger
Endring netto driftskapital, mv.

Kontantstrem fra driften

Betalte finansposter, netto
Kontantstrgm fra industriomradet
Kontantstrem fra investeringsomradet
Betalte skatter

KONTANTSTR@M FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER
Salg varige driftsmidler
Fornyelsesinvesteringer
Ekspansjonsinvestering Industriomradet
Solgte selskaper

Kjgpte selskaper

Netto kjgp/salg Aksjeportefgljen

Andre kapitaltransaksjoner

KONTANTSTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITETER

Betalte utbytter
Tilbakekjgp egne aksjer

Netto betalt til aksjonaerer

Endring rentebzerende gjeld
Endring rentebaerende fordringer

Endring netto rentebaerende gjeld
Valutaeffekt netto rentebaerende gjeld

NETTO KONTANTSTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER

Endring i kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter og kontantekvivalenter

! Kontantstrgmmen baserer seg pa at Orkla Media er presentert som ikke viderefgrt virksomhet.
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kapasiteten konsernet har til radighet nér endret binding i driftskapital er
fratrukket driftsresultatet fgr avskrivninger. Dette begrepet er viderefgrt
og sammenholdt med netto fornyelsesinvesteringer (salg av driftsmidler
- fornyelsesinvesteringer) i segmentinformasjonen og gir «kontantstrgm
fra driften». Dette er et sentralt ngkkeltall for konsernet og viser hvilken
kapasitet de ulike omradene har til ekspansjon ut fra egengenerert kontant-
strgm. Kontantstrgm fra driften blir videre sammenholdt mot gjennomfgrte
ekspansjonsinvesteringer og oppkjgp og salg av nye selskaper.

Note 2006" 2005 2004
4.295 3.751 1.574

- 200 235

2.377 2.487 1.359

(770) (450) 1.074

1 5.902 5.988 4.242
(814) (494) (303)

5.088 5.494 3.939

1.429 722 883

(1.607) (1.245) (581)

4.910 4971 4.241

1 252 694 209

1 (1.915) (2.356) (1.092)
1 (1.291) (737) (27)
26 7.797 383 17.562
1,23 (4.774) (12.326) (670)
17 1.710 660 (72)
375 220 78

2.154 (13.462) 15.988

(1.704) (2.081) (6.015)

(158) 63 (82)

(1.862) (2.018) (6.097)

(4.558) 7.939 (8.809)

(1.001) 2.445 (4.266)

(5.559) 10.384 (13.075)

(266) 228 (61)

(7.687) 8.594 (19.233)

(623) 103 996

16 1.788 2.411 2.308



EGENKAPITAL

Egenkapitalen endrer seg med resultatet fra periode til periode. | til-
legg vil det i henhold til IFRS vaere poster som reguleres midlertidig mot
egenkapitalen. Dette gjelder for eksempel endring i virkelig verdi pa
Aksjeportefgljen og endringer i virkelig verdi pa valutaforretninger hvor
sikringsbokfgring anvendes. Utover dette vil emisjoner og kjgp og salg av
egne aksjer fgres mot egenkapitalen. Utviklingen i valutakurser vil ogsa

Sum

Sel-
skaps-
kapital

1.337

Over-
kurs-
fond

721

Egne
aksjer

(13)

Belgp i mill. NOK

Egenkapital 31.12.2003 NGAAP
Omregning til IFRS?:
Tilbakefgring utbytte - - -
Opsjoner - - -
Pensjoner - - -
Elkem presentert etter egenkapitalmetoden - - -
Merverdi skog - - -
Mindreverdi TS’er i Aksjeportefgljen - - -
Neddiskonteringseffekt utsatt skatt oppkjgp - - -
Konsernbidrag 2004, ett ars forskyvning - - -
Presspublica fra felles

kontrollert til datterselskap - - -
Egenkapital 1.1.2004 IFRS
Resultat 2004 Orkla ASA - - -
Utbytte 2003
Amortisering egne aksjer
Tilbakekjop egne aksjer -
Arets resultat konsern - - -
Endring minoriteter - - -
Omregningsdifferanser

utenlandske selskaper -
Egenkapital 31.12.2004

Omregning til IFRS (effekt av IAS 39):
Merverdi Aksjeportefgljen - - -
Merverdi sikringsforretninger - - -
Egenkapital 1.1.2005 721
Endrede regler om ett ars

forskyvning konsernbidrag - - -
Resultat 2005 Orkla ASA - - -
Utbytte 2004 - - -
Amortisering egne aksjer
Salg egne aksjer -
Arets resultat konsern - - -
Endring minoriteter, se note 19 for detaljer - - -
Endring virkelig verdi aksjer - - -
Endring virkelig verdi sikringsinstrumenter - - -
Opsjonskostnader - - -
Kongruensawvik ny virksomhet - - -
Omregningsdifferanser

utenlandske selskaper - - -
Egenkapital 31.12.2005
Resultat 2006 Orkla ASA
Utbytte 2005 - - -
Netto kjgp egne aksjer -
Arets resultat konsern - - -
Endring minoriteter, se note 19 for detaljer - - -
Endring virkelig verdi aksjer - - -
Endring virkelig verdi sikringsinstrumenter - - -
Opsjonskostnader - - -
Omregningsdifferanser

utenlandske selskaper - - -
Andre endringer
Egenkapital 31.12.2006

721

1.302 (15) 721

innskutt
egen-
kapital
2.045

2.007

2.007

2.008

pavirke egenkapitalen med bade omregningsdifferanser mellom gjen-
nomsnittlig resultatkurs og sluttkurs i balansen og mellom inngdende og
utgaende balansekurser. Regnskapsmessige prinsippendringer kan ogsa
vaere med a pavirke utviklingen i egenkapitalen. De ulike elementene i
endring av egenkapital er vist nedenfor.

Om-

Annen regnings- Sum Sum
egen- Sum diffe- Konsern-  kon- Minori- egen-
kapital” Orkla ASA ranser reserve sernet teter kapital
9.341 11.386 2.193  13.579 247  13.826
5.972 5.972 - - 5.972 - 5.972
16 16 - - 16 - 16
(43) (43) - (328) (371) - (371)

- - - 508 508 - 508

- - - 99 99 - 99
(236) (236) - (11) (247) - (247)
- - - (98) (98) - (98)
(1.257) (1.257) - 1.257 0 - 0
- - - - 0 173 173
13.793 15.838 0 3.620  19.458 420 19.878
2.810 2.810 - (2.810) 0 - 0
(5.972) (5.972) - - (5.972) - (5.972)
- 0 - - 0 - 0
(1.171) (1.209) - 1.126 (83) - (83)
- - - 15.554  15.554 31 15.585
, - - - - (3) (3)
- - (230) - (230) - (230)
9.460 11.467 (230) 17.490  28.727 448 29175
2.186 2.186 - 134 2.320 - 2.320
(37) (37) - 236 199 - 199
11.609 13.616 (230) 17.860  31.246 448  31.694
213 213 - (213) 0 - 0
14.650 14.650 - (14.650) 0 - 0
(1.952) (1.952) - - (1.952) - (1.952)
- 0 - - 0 - 0

60 63 - - 63 - 63
- - - 5.798 5.798 216 6.014

- - - - - 82 82
1.469 1.469 - 67 1.536 - 1.536
(10) (10) - (561) (571) - (571)

26 26 - - 26 - 26

- - - 1.445 1.445 - 1.445
- - (414) - (414) - (414)
26.065 28.075 (644) 9.746  37.177 746  37.923
11.798 11.798 - (11.798) 0 - 0
(1.551) (1.551) - (92)  (1.643) - (1.643)
(156) (158) - - (158) - (158)

- - - 11.236  11.236 52  11.288
- - - (18) (18) (462) (480)

942 942 - (13) 929 - 929
47 47 - (180) (133) - (133)

21 21 - - 21 - 21

- - 376 - 376 - 376
- - - (14) (14) - (14)
37.166 39.174 (268) 8.867 47.773 336  48.109

1annen egenkapital for Orkla ASA inngar pr. 31.12.2006 fond for urealiserte gevinster pa 5.957 mill. kroner (4.900 mill. kroner pr. 31.12.2005) samt annen innskutt egenkapital pa 47 mill. kroner

(26 mill. kroner pr. 31.12.2005).

2 For ytterligere forklaring av IFRS effekter ved implementering, se tilsvarende oppstilling og note 26 i arsrapporten for 2005.
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REGNSKAPSPRINSIPPER

Overordnet informasjon

Konsernregnskapet for Orkla ASA inklusive noter for aret 2006 ble godkjent
av styret i Orkla ASA 13. februar 2007. Orkla ASA er et allmennaksjeselskap
med kontoradresse Skayen i Oslo (Norge). Aksjene omsettes pa Oslo Beors.
Segmentinformasjon for de ulike virksomhetsomrédene er gitt i note 1 og
virksomhetene er omtalt i egen seksjon i arsrapporten fra side 70.

Regnskapet for 2006 med sammenligningstall er avlagt i henhold til Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS), slik standarden er godkjent av
EU. Konsernet rapporterte forste gang etter IFRS i 2005. Effekter av imple-
mentering er vist i drsregnskapet for 2005.

Alle belgp er i mill. kroner dersom ikke annet er angitt. Tall i parentes er
kostnader eller utbetalinger (kontantstrom). Morselskapets (Orkla ASA)
funksjonelle valuta er NOK og konsernets presentasjonsvaluta er NOK.

Avsnittene foran resultatregnskap, balanse, kontantstrom og noter er vist for
a gi en mer utfyllende forklaring til de ulike presentasjonene.

Orkla har ikke benyttet IFRS standarder og uttalelser med effektiv dato senere
enn 1.1.2007. De nye standardene vil pavirke opplysningskravene om finan-
sielle instrumenter fra 2007 og segmentrapportering fra 2009. Dette gjelder
folgende standarder og uttalelser:

Effektiv dato

Nye standarder

IFRS 7  Financial Instruments: Disclosures 1.1.2007"

IFRS8  Operating Segments 1.1.2009
Tillegg til standarder

IFRS 4 Revised Guidance on Implementing IFRS 4 2
Insurance Contracts

IAS 1 Amendments to IAS 1 Presentation of Financial 1.1.2007"

Statements Capital Disclosures

Nye uttalelser

IFRIC 7 Applying the Restatement Approach under IAS 29 1.3.2006"
Financial Reporting in Hyperinflationary Economies

IFRIC 8 Scope of IFRS 2 1.5.2006"

IFRIC 9 Reassessment of Embedded Derivatives 1.6.2006"

IFRIC 10 Interim Financial Reporting and Impairment 1.11.2006

IFRIC 11 IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions 1.3.2007

IFRIC 12 Service Concession Arrangements 1.1.2008

" Godkjent av EU.
2 Til bruk ved innfgring av IFRS 7 Finansielle Instrumenter: Noteopplysninger.

Bruk av estimater ved utarbeidelse av konsernregnskapet

Ledelsen har benyttet estimater og forutsetninger ved utarbeidelsen av kon-
sernregnskapet. Dette gjelder for eiendeler, gjeld, inntekter, kostnader og til-
leggsopplysninger knyttet til betingede forpliktelser. Omrader hvor estimater
har stor betydning vil for eksempel veere:

Belgp i mill. NOK Bokfort
Regnskapspost Note Estimat/forutsetninger verdi
Goodwill 10 Naverdi fremtidig kontantstrgm 11.512
Varemerker 10 Naverdi fremtidig kontantstrem 1.847
Varige driftsmidler 11 Gjenvinnbart belgp og estimering av

korrekt gjenvaerende levetid 16.568
Unoterte aksjer 17  Virkelig verdi 2.251
Pensjonsforpliktelser 5 (@konomiske og demografiske

forutsetninger 1.628
Utsatte skattefordeler 20 Bedgmmelse av evnen til & utnytte

skatteposisjoner i fremtiden 201
Avsetninger 21 Korrekt og tilstrekkelig estimert 693

Omréadene med storst risiko for vesentlige endringer er balansefort good-
will og varemerker med ubestemt levetid. Verdien pa disse blir testet minst
en gang per ar. Denne testen bygger pa estimater av verdier pa kontant-
genererende enheter som goodwill og varemerker er henfort til. Estimatene
bygger pa forutsetninger om forventet fremtidig kontantstrem ut fra en valgt
diskonteringsrente. Se note 10.

I tillegg vil valg av regnskapsprinsipper og skjenn ved utgvelsen av disse, kunne
pavirke regnskapet. Dette gjelder for eksempel at hoveddelen av Aksjeportefoljen
er presentert som tilgjengelig for salg, avgrensninger mellom operasjonell og
finansiell leasing samt bruken av «andre inntekter og kostnader».
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Fremtidige hendelser og endringer i rammebetingelser kan medfore at
estimater og forutsetninger mé endres. Nye uttalelser og tolkninger av
standarder kan medfere at valg av prinsipper og presentasjon vil bli endret.
Slike endringer vil bli regnskapsfort nar nye estimater blir utarbeidet og nye
krav til presentasjon eventuelt foreligger.

Disse forholdene er omtalt i bade prinsippbeskrivelse og noter.

Andre estimater og forutsetninger er omtalt i de ulike notene og det som ikke
naturlig inngar i andre noter fremkommer i note 24 under «Andre forhold».

Nye selskaper

Orkla har ervervet selskaper i 2006. De to sterste er Dansk Droge og
Krupskaya. Oversikt over nye selskaper og proforma informasjon om
pavirkning av resultatet for aret er gitt i note 23.

Prinsipper for utarbeidelse av konsernregnskapet

Konsernregnskapet viser det samlede okonomiske resultatet og den samlede
finansielle stillingen nar morselskapet Orkla ASA og dets kontrollerte eier-
andeler i andre selskaper presenteres som én gkonomisk enhet. Eierandeler i
selskaper der konsernet alene har bestemmende innflytelse (datterselskaper)
er konsolidert 100 % linje for linje i konsernregnskapet. Minoritetenes andel
av resultat etter skattekostnad og andel av egenkapitalen er presentert pa
egne linjer. Eierandeler i selskaper der konsernet sammen med andre har
bestemmende innflytelse (felles kontrollerte selskaper) er konsolidert med
konsernets eierandel linje for linje i konsernregnskapet etter bruttometo-
den. Eierandeler i selskaper presentert i industriomrédet hvor konsernet
har betydelig innflytelse (tilknyttede selskaper) er vurdert etter egenkapi-
talmetoden. Konsernets andel av resultat etter skattekostnad og egenkapi-
tal i tilknyttede selskaper er presentert pa én linje i henholdsvis konsernets
resultatregnskap og balanse. Finansielle eiendeler eid av investeringsomradet
er omtalt i eget avsnitt nedenfor. Andre finansielle investeringer eid av indus-
triomrédet er behandlet som tilgjengelig for salg og balansefort til virkelig
verdi med verdiendring fort direkte mot egenkapitalen. Alle interne forhold
mellom konsernselskaper er eliminert.

Ved oppkjop av datterselskap, etablering av felles kontrollert virksomhet
eller erverv av betydelig innflytelse i tilknyttede selskaper foretas en virke-
lig verdianalyse. Oppkjopet blir regnskapsfort fra det tidspunktet konsernet
har kontroll. Kontrolltidspunktet er normalt det tidspunktet avtalen trer i
kraft og alle offentlige godkjennelser foreligger, og vil normalt veere en god
stund etter avtaletidspunktet. Eiendeler og gjeld blir vurdert til virklig verdi
ved oppkjopet. Residualverdien i oppkjopet vil utgjore goodwill. Dersom
det er minoritetsinteresser i det oppkjopte selskapet, vil disse fa sin andel
av henforte eiendeler og gjeld, men ikke goodwill. Utkjep av minoritet
regnskapsfores delvis som goodwill mélt i forhold til IFRS 3 og delvis som
egenkapitaltransaksjon (hybrid modell). I selskaper der konsernet allerede
hadde eierinteresser for konserndannelsen, vil verdien av eiendeler og gjeld
pa konserndannelsestidspunktet legges til grunn for virkelig verdivurdering.
Konsernets egenkapital vil sdledes bli pavirket av at eiendelene reprises som
om hele kjopet ble gjort pa dette tidspunktet. Goodwill beregnes ved hvert
kjop.

Klassifiserings- og maleprinsipper

Regnskapet bygger i utgangspunktet pa et historisk kost prinsipp. Avvik fra
dette er behandling av finansielle eiendeler som i hovedsak er regnskapsfort
til virkelig verdi som tilgjengelig for salg og biologiske eiendeler (skog) som
er regnskapsfort til virkelig verdi. Sikringer som tilfredstiller kravene til regn-
skapsmessig sikring er fort til virkelig verdi i balansen og verdiendringer blir
regulert direkte mot konsernets egenkapital. Som underliggende forutsetning
for regnskapsforingen ligger periodiseringsprinsippet og fortsatt drift.

Klassifisering. Eiendeler eller gjeld er klassifisert som kortsiktig nar de er en
del av normalt varekretslgp, nar de er holdt primeert for handelsformél, nar
de har forfall innen 12 maneder eller nér de pa balansedagen er kontanter
eller kontantekvivalenter. Andre poster er langsiktige. Utbytte blir forst gjeld
nar det er formelt vedtatt av generalforsamlingen.

Amortisering av immaterielle eiendeler og andre inntekter og kostnader er
presentert pa egne linjer. Amortisering av immaterielle eiendeler vil i all
vesentlighet representere en kostnadsperiodisering av verdier knyttet til
oppkjopte selskaper.

Andre inntekter og kostnader vil i hovedsak dreie seg om vesentlige restruk-



tureringskostnader og eventuelle storre nedskrivninger pa bade materielle og
immaterielle eiendeler. P4 denne maten vil sammenlignbarheten pd de andre
artslinjene vaere mer relevant.

Maling og innregning av postene i regnskapet er gjort ut fra gjeldende IFRS
standarder. De viktigste prinsippene er omtalt nedenfor.

Driftsinntektene presenteres etter fradrag for rabatter, merverdiavgift og andre
typer offentlige avgifter. Konsernet omsetter varer og tjenester i mange ulike
markeder og inntektsforing ved salg av varer og tjenester skjer nar varen er
levert eller tjenesten er ytet.

Salg av egenproduserte- og handelsvarer fra merkevareomradet inntektsfores
nar varene er levert og risiko har gatt over pa kjoper. Salgsinntektene bestar
i stor grad av salg av forbrukervarer til grossister.

Salg av egenproduserte varer fra Spesialmaterialer inntektsfores ved levering.
Levering er i stor grad basert pa langsiktige rammeavtaler. Eksternt salg av
elektrisk kraft inntektsfores basert pa pris avtalt med kunde ved levering.

Innen investeringsomradet blir husleieinntekter inntektsfort lopende. Inn-
tektsforing av ikke ferdigstilte, solgte leiligheter skjer etter ferdigstillelsesgrad.
Salg av finansielle tjenester og produkter (fond og alternative investeringer)
inntektsfores nér tjenesten er levert. Verdiregulering av biologiske eiendeler
fores til virkelig verdi som driftsinntekt.

Gevinster ved avhendelse av driftsmidler blir presentert som andre drifts-
inntekter. Eventuelle storre gevinster i form av eiendomssalg pa fristilte eien-
dommer ansees som en del av konsernets drift og vil ogsa bli presentert som
andre driftsinntekter.

Renteinntekter regnskapsfores nar de er opptjent, mens utbytte inntektsfores
nar det er godkjent av generalforsamlingen.

Gevinster (tap) ved salg av aksjer fra Aksjeportefoljen presenteres pa egen
linje etter driftsresultatet. Gevinst (tap) pa aksjer og andeler som er regn-
skapsfort som tilgjengelig for salg beregnes som forskjellen mellom kostpris
for aksjen eller andelen og salgsverdi. Eventuelle mer- eller mindreverdier
som er fort midlertidig mot egenkapitalen blir samtidig reversert.

Kundefordringer er innregnet og presentert til opprinnelig fakturabelep fra-
trukket tapsavsetning for ikke erholdelige fordringer. Kundefordringene er
saledes malt til amortisert kost ved bruk av effektiv rentemetode. Renteele-
mentet er sett bort fra dersom det er uvesentlig.

Lager av varer er verdsatt til laveste verdi av anskaffelseskost og netto rea-
liserbar verdi. Innkjopte varer er verdsatt til kost etter FIFU-prinsippet,
mens egentilvirkede ferdigvarer og varer under tilvirkning er vurdert til
tilvirkningskost. Det er gjort fradrag for ukurans. Netto realiserbar verdi er
estimert salgspris fratrukket salgsomkostninger.

Aksjeportefoljen representerer investeringer av finansiell karakter og er adskilt
fra konsernets strategiske industrielle engasjementer. Aksjeportefoljen pre-
senteres som kortsiktig til virkelig verdi. Aksjer og andeler hvor konsernet
eier mindre enn 20 % er innregnet til virkelig verdi som tilgjengelig for salg
med verdiendringer direkte mot egenkapitalen, mens aksjer og andeler i sel-
skaper der konsernet eier mellom 20 % og 50 % er innregnet som tilknyttede
selskaper med verdiendring over resultatet. Poster i Aksjeportefoljen definert
som tilgjengelig for salg med lavere verdi enn bokfert, nedskrives over resul-
tatet dersom verdifallet er signifikant eller vedvarende. Nedskrivningen vil
ikke kunne reverseres over resultatet for ved realisasjon. Mottatte utbytter
resultatfores ndr de er vedtatt i avgivende selskap, noe som i hovedsak er sam-
menfallende med betalingstidspunktet. Kjop og salg av aksjer regnskapsfores
pé handledato.

Varige driftsmidler omfatter eiendeler, anlegg og utstyr som er beregnet for
produksjon, levering av varer eller administrative formal og som har levetid
over ett ar. Disse balansefores til kost fratrukket akkumulerte av- og nedskriv-
ninger. Utgifter til daglig vedlikehold av driftsmidler kostnadsferes lopende
som driftskostnader, mens utskiftninger og forbedringer tillegges driftsmid-
lenes kostpris. Driftsmidler avskrives linezert over utnyttbar levetid. Utran-
geringsverdi hensyntas og avskrivningsplanen gjennomgas arlig. Dersom det
finnes indikasjoner pa at et driftsmiddel har falt i verdi, blir driftsmiddelet
nedskrevet til gjenvinnbar verdi dersom denne er lavere enn bokfert verdi.

NOTER /

Ved virkelig verdianalyse i forbindelse med oppkjop henfores merverdier til
aktuelle eiendeler slik at disse blir balansefort til konsernets anskaffelseskost.
Finansieringsutgifter ved tilvirkning av egne driftsmidler balansefores.

Biologiske eiendeler. Konsernet har biologiske eiendeler i form av skog. Skogen
verdsettes til virkelig verdi med verdiendring over resultatet. Virkelig verdi
pa skog er beregnet ut fra en kontantstrombasert modell. Skog inngar i
note 11.

Immaterielle eiendeler. Balanseforte utgifter til egenutviklede eller spesialtil-
passede edb-programmer presenteres som immaterielle eiendeler. Spesialtil-
passede edb-programmer og lignende har et reinvesteringsbehov pa linje med
andre driftsmidler og amortisering av denne typen immaterielle eiendeler
presenteres sammen med konsernets gvrige avskrivninger.

Utgifter knyttet til bygging av egenutviklede varemerker og lignende (markeds-
foring) blir direkte kostnadsfert fordi identifikasjon og sannsynliggjoring
av de fremtidige okonomiske fordelene som skal tilflyte selskapet er for
usikre pé lanseringstidspunktet. Utgifter til erverv av immaterielle verdier
gjennom oppkjop balansefores. Orkla har utarbeidet egne retningslinjer
(royalty metode) for verdsettelse av varemerker ved oppkjop. Varemerker
som har ubestemt levetid amortiseres ikke. Andre identifiserte varemerker
vil bli amortisert over forventet skonomisk levetid, normalt 5-10 &r. Andre
immaterielle eiendeler vil bli amortisert over utnyttbar levetid. Konsernet har
balansefort betydelige immaterielle eiendeler i form av kraftrettigheter.

Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid ma gjennom en arlig verdifalls-
test for & vurdere om verdiene er intakte. Orklakonsernet gjennomforer denne
testen for avleggelse av regnskap for 3. kvartal. I tilfelle saerlige indikasjoner
pa verdifall gjennomfores verdifallstester hyppigere.

Immaterielle eiendeler fra oppkjop er forklart i note 10 og 23.

Forskning og utvikling (FoU). FoU-utgifter er utgifter konsernet padrar seg
for & drive med forskning og utvikling, kartlegging av eksisterende/nye pro-
dukter, produksjonsprosesser og lignende i den hensikt 4 sikre fremtidig inn-
tjening. Utgifter til forskning vil alltid bli kostnadsfert direkte, mens utgifter
til utvikling vil bli balansefort dersom de er identifiserbare og representerer
fremtidige okonomiske fordeler hvor konsernet har kontroll. Konsernet har
lopende et stort antall prosjekter for vurdering. Se note 10.

Goodwill er residualverdien mellom kjopesum og balanseforte verdier i
oppkjopt virksombhet etter at virkelig verdianalyse er gjennomfert. I good-
willbegrepet vil det for eksempel ligge synergier og fremtidig inntjening.
Balansefort goodwill kommer kun fra oppkjept virksomhet. Goodwill amor-
tiseres ikke, men skal vurderes érlig for verdifall. Goodwill fra nye kjop er
forklart i note 10 og 23.

Pensjoner. Pensjonskostnader knyttet til ordninger som er innskuddsplaner,
vil veere lik periodens innskudd til de ansattes pensjonssparing. Pensjons-
kostnader og pensjonsforpliktelser for ytelsesplaner beregnes ut fra en linezer
opptjening av naverdien av fremtidige ytelser. En rekke skonomiske og aktuar-
messige forutsetninger legges til grunn for beregningene. Pensjonsmidlene er
vurdert til virkelig verdi og fratrukket i netto pensjonsforpliktelse i balansen.
Eventuell overfinansiering balanseferes i den grad det er sannsynlig at over-
finansieringen kan utnyttes eller tilbakebetales.

Endringer i forpliktelsen som skyldes endringer i pensjonsplaner, resultatfores
i sin helhet for endringer som gir en eventuell umiddelbar fripoliserett. Hvis
ikke skal avviket periodiseres frem til fripoliserett er opparbeidet. Planend-
ringer i Orkla er stort sett av den forste typen. Endringer i forpliktelsen og
pensjonsmidlene som skyldes endringer i og avvik mot beregningsforutset-
ningene (estimatendringer), fordeles over antatt gjennomsnittlig gjenvee-
rende opptjeningstid for den del av avvikene som overstiger 10 % av brutto
pensjonsforpliktelse (av pensjonsmidlene hvis disse er storst). Ikke-amortiserte
plan- og estimatavvik pr. 1.1.2004 ble etter overgangsregel i IFRS fort mot
egenkapitalen. Innregning av gevinster eller tap pa avkortning eller oppgjor av
en ytelsesbasert pensjonsordning foretas pa tidspunktet for avkortningen eller
oppgjeret. Orkla har ikke noen forpliktelse til 8 kompensere for underbalanse
i livselskapene knyttet til norske pensjonister, og konsernet vil ogsa bare helt
unntaksvis kunne fa pensjonsmidler tilbakefort fra disse.

Valuta. Transaksjoner i utenlandsk valuta bokferes til dagskurs pa trans-
aksjonstidspunktet, mens pengeposter i valuta presenteres til kursen pa
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balansedagen, og eventuell gevinst/tap resultatfores som finansposter. Inn-
tekter og kostnader i utenlandske datterselskaper omregnes til periodens
gjennomsnittskurs. Balanseposter i utenlandske datterselskaper omregnes
til kursen pa balansedagen. Omregningsdifferanser fores mot egenkapitalen.
Omregningsdifferanse knyttet til utlan i annen funksjonell valuta bokfores
mot egenkapitalen der utlanene behandles som nettoinvestering.

Derivater verdsettes til virkelig verdi pa balansedagen og bokferes som
fordring eller gjeld. Gevinst og tap som felge av realisasjon eller endring
i virkelig verdi resultatfores der derivatet ikke inngar i en sikringsrelasjon
som tilfredsstiller kriteriene for sikringsbokfgring. Innebygde derivater i
kommersielle kontrakter skilles ut og males separat der dette folger av IAS
39. Gevinst og tap knyttet til derivater som inngar i kontantstremsikringer
bokfores midlertidig mot egenkapitalen inntil resultatforing av sikringsob-
jektet finner sted. Gevinst og tap knyttet til derivater som sikrer virkelig verdi
resultatfores og utlignes helt eller delvis av verdiendringer pa sikringsobjektet.
Kjop og salg av derivater regnskapsfores pa handledato.

Valutaderivater. Verdiendring av valutaderivater som inngar i kontantstrem-
sikringer fores fortlopende mot egenkapitalen og resultatfores ved gjennom-
foring av transaksjonen som derivatet sikrer, og verdiendringen presenteres
pa samme linje som den sikrede transaksjonen. Valutaderivater som sikrer
verdien av utenlandske aksjer bokfores ssmmen med endringen i verdien av
aksjene som skyldes valutakursendring som aksjegevinst/tap. Gevinst og tap
pa ovrige valutaterminkontrakter bokfores mot finansposter.

Gevinst og tap pa lan eller valutaderivater i utenlandsk valuta, som er utpekt
som sikringsinstrument for en nettoinvestering i et utenlandsk datterselskap,
regnskapsfores midlertidig mot egenkapitalen og resultatfores sammen med
gevinst/tap ved realisasjon av investeringen.

Verdiendring pa finansielle avtaler om fremtidig kjop og salg av elektrisk
kraft som sikrer fremtidig produksjon, regnskapsfores midlertidig mot egen-
kapitalen. Urealisert gevinst eller tap pa finansielle krafthandelsavtaler som
ikke representerer sikring, resultatfores.

Lan/fordringer og rentederivater. Renteinntekter og rentekostnader pa lan
og fordringer bokfores til amortisert kost. Verdiendringer som folge av
renteendringer i lopet av renteperioden resultatfores dermed ikke. For rente-
derivater som er utpekt som sikring av fremtidige rentekostnader (flytende
til fastrenteavtaler) bokfores verdiendringer midlertidig mot egenkapitalen.
For rentederivater som er utpekt som sikring av fastrentelan (fast til flytende
renteavtaler) bokfores bade endringen i virkelig verdi av lanet, samt verdi-
endring pa rentederivatet mot resultatet.

Skatter. Skattekostnaden knyttes til det regnskapsmessige resultatet og bestar
av summen av betalbare skatter og endring i utsatt skatt. Betalbar skatt regn-
skapsfores til det belopet som forventes & bli betalt ut fra skattepliktig inntekt
i konsoliderte regnskaper. Andel resultat fra tilknyttede selskaper er regn-
skapsfort etter skatt, og andel av skatt i disse selskapene er derfor ikke vist
som skattekostnad i konsernregnskapet. Betalbar skatt og endring utsatt skatt
blir fort direkte mot egenkapitalen i den grad det relaterer seg til forhold som
er fort direkte mot egenkapitalen.

Utsatt skatt i balansen er beregnet med nominell skattesats pa grunnlag av
midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessige og skattemessige verdier
pé balansedagen. Det er beregnet utsatt skatt pa merverdier ved oppkjep
av selskaper. Det er ikke balansefort utsatt skatt knyttet til goodwill. Utsatt
kraftverksskatt er beregnet ved at midlertidige forskjeller knyttet til kraftverks-
beskatning er multiplisert med nominell grunnrenteskattesats i Norge pa 27 %
for de kraftverk hvor konsernet har ansvaret for kraftverksbeskatningen.

Det er ikke balansefort utsatt skatt knyttet til tilbakeholdte overskudd i datter-
selskaper og tilknyttede selskaper. Bakgrunnen for dette er at konsernet anser
seg i stand til & styre tilbakeforingen av disse tilbakeholdte overskuddene slik
at skatt ikke blir utlgst.

Dersom en enhet har utsatt skattefordel blir det vurdert om denne kan
balansefores. Utsatte skattefordeler vurderes lopende og balansefores kun i
den grad det er sannsynlig at fremtidig skattepliktig overskudd vil veere stort
nok til & nyttiggjore seg skattefordelen.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel utlignes bare i den grad utligningsadgang
folger av skattereglene.
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Offentlige tilskudd regnskapsfores nar det er overveiende sannsynlig at
de vil bli mottatt. Tilskuddene presenteres enten som inntekt eller som
kostnadsreduksjon og da for 4 sammenstilles med kostnadene de er ment
a kompensere for. Offentlige tilskudd som relaterer seg til eiendeler, er fort
som reduksjon av anskaffelseskostnaden til eiendelen. Tilskuddet reduserer
eiendelens avskrivninger.

Segmenter. Orkla har forretningsomréder som primert segment og geogra-
fisk inndeling som sekundzert. Primeersegmentet sammenfaller med den
maten ledelsen i konsernet far innrapportert tall fra virksomhetsomradene.
Regnskapsprinsippene for segmentrapportering er de samme som for kon-
sernregnskapet for gvrig. Prising av transaksjoner mellom ulike segmenter er
gjort pa armlengdes avstand. Orkla ASA yter tjenester til konsernselskapene.
Tjenestene blir utfakturert. De ulike virksomhetsomradene er definert og
beskrives under virksomhetsberetningen fra side 70 i drsrapporten.

Kontantstrom. Kontantstremanalysen er satt opp i henhold til den indirekte
metoden og viser kontantstrem fra henholdsvis operasjonelle -, investerings
- og finansieringsaktiviteter og forklarer periodens endring i «Kontanter og
kontantekvivalenter».

Kontanter og kontantekvivalenter holdes for & mote kortsiktige svingninger
i likviditet heller enn for investeringsformal. Kontant og kontantekvivalen-
ter bestér av kontanter, bankinnskudd og kortsiktige plasseringer. Orklas
konsernkontosystem er nettet ved at innestaende og trekk i samme land er
motregnet i presentasjonen.

Leasing. Klassifisering av leieavtaler er basert pé i hvilken utstrekning risiko
og avkastning forbundet med eierskap av en leid eiendel ligger hos utleier eller
leietaker. En leieavtale klassifiseres som finansiell dersom den i det vesentlige
overforer all risiko og avkastning forbundet med eierskap. Finansielle leie-
avtaler vil bli balansefrt og avskrevet over avtalens lgpetid. Andre leieavtaler
er operasjonelle. Pa disse fores leieutgiften som lopende driftskostnad.

Usikre forpliktelser (avsetninger) regnskapsfores dersom konsernet har en
juridisk eller faktisk forpliktelse, det er sannsynlig at denne kommer til utbe-
taling og det kan gis et palitelig estimat for forpliktelsesbelopet. Det skal
foretas avsetning dersom det etter vedtak og plan offentliggjores en beslutning
om & gjennomfore tiltak (restrukturering) som vesentlig endrer omfanget av
virksomheten eller maten den drives pa. Avsetningen beregnes ut fra beste
estimat pa de utgiftene som forventes & palope. Dersom effekten er vesentlig
vil forventet fremtidig kontantstrem bli neddiskontert med en for-skatt rente
som reflekterer risikoen i avsetningen.

Ikke viderefort virksomhet. Dersom en vesentlig del av konsernets virksomhet
er avhendet eller besluttet avhendet, presenteres denne virksomheten som
«Ikke viderefort virksomhet» pd egen linje i resultatregnskapet og balansen.
Dette medforer at alle andre presenterte tall er eksklusive den ikke videreforte
virksomheten. Sammenligningstallene i resultatet blir omarbeidet og presen-
tert med den ikke videreforte virksomheten pé en linje. Sammenligningstall
i balansen blir ikke tilsvarende omarbeidet.

Aksjebasert avlonning. Konsernets aksjesparingsprogrammer, aksjeopsjoner og
aksjebasert kontantbonus regnskapsfores. Aksjer til ansatte utstedt under mar-
kedsverdi regnskapsfores ved at differansen mellom markedsverdi pa aksjene
og utstedelsespris blir lonnskostnad. Opsjoner til ansatte verdsettes basert pa
opsjonens virkelige verdi pa det tidspunktet opsjonsplanen vedtas (tildelings-
tidspunktet). Ved verdsettelse benyttes Black-Scholes modellen. Kostnaden ved
opsjonen periodiseres over den periode de ansatte opptjener rett til & motta
opsjonene. Aksjebasert kontantoppgjer medforer at selskapet har en forplik-
telse til & betale ut kontanter i fremtiden. Denne ordningen fores som gjeld i
balansen. Akkumulert kostnadsforing skal tilsvare det belop som utbetales pa
oppgjerstidspunktet. Forpliktelsen ma til enhver tid reflektere den opptjente
andelen av virkelig verdi av forpliktelsen. Kostnaden periodiseres over opptje-
ningstiden. Verdiendringen av forpliktelsen fores fortlopende. Verdien bereg-
nes etter de samme prinsipper som aksjebaserte opsjoner. Arbeidsgiveravgift pa
aksjeopsjonsordninger relatert til differansen mellom utstedelseskurs og mar-
kedspris pa aksjen ved arets slutt, er avsatt i forhold til hva som er opptjent.

Egne aksjer regnskapsfores mot egenkapitalen til kostpris for konsernet.

Kostmetoden. Aksjer i henholdsvis datterselskaper, tilknyttede selskaper og
felleskontrollerte selskaper er fort til kostpris i selskapsregnskapene.
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Orkla har forretningsomrdder som primcersegment og geografisk inndeling som sernets underliggende drift. Oppstillingen nedenfor viser omsetning fordelt pa
sekundeersegment. Segmentinformasjonen fordeler resultat, kontantstrom og markeder pr. forretningsomrdde basert pd kundenes beliggenhet. Resultat, kon-
kapitalforhold samt utvalgte nokkeltall pa de forskjellige forretningsomradene. tantstrom og anvendt kapital er fordelt pr. forretningsomrade. Se for ovrig note 2
Pd denne maten fir regnskapsbrukere bedre grunnlag for d kunne forstd kon- for anvendt kapital, investeringer og antall drsverk pr. geografisk marked.

De ulike virksomhetsomrédene er definert og beskrives under virksomhetsberetningen fra side 70 i rsrapporten. HK/ovrig virksomhet dekker i hovedsak
aktiviteten ved hovedkontoret og virksomheten i Hjemmet Mortensen. Det henvises til note 26 om segmentopplysninger for ikke viderefort virksomhet.

SEGMENTINFORMASJON 2006

Orkla Orkla f?ortl)(tlias Elimi- Elimi- Elkem Elkem

Foods Food Inter- minering Orkla Orkla nering Merke-  Elkem  Primaer- Silisium-
Belgp i mill. NOK Nordic Ingredients national Foods Foods Brands Merkevarer varer Energi aluminium relatert
SALGSINNTEKTER/RESULTAT
Norge 4.290 292 - - 4.582 4.133 - 8.715 1.012 142 408
Sverige 3.122 966 - - 4.088 1.051 - 5.139 - 119 134
Danmark 599 828 - - 1.427 525 - 1.952 - - 86
Finland og Island 894 77 - - 971 868 - 1.839 - 108 82
Norden 8.905 2.163 0 0 11.068 6.577 0 17.645 1.012 369 710
@vrige Vest-Europa 208 195 241 - 644 279 - 923 - 1.894 1.986
Sentral- og @st-Europa 9 254 211 - 2.374 251 - 2.625 - 127 324
Asia 3 8 - - 1" 10 - 21 - - 833
@vrige verden 49 8 1 - 58 34 - 92 58 2 1.337
Utenfor Norden 269 465 2.353 0 3.087 574 0 3.661 58 2.023 4.480
Sum salgsinntekter” 9174 2.628 2.353 0 14.155 7.151 0 21.306 1.070 2.392 5.190
Andre driftsinntekter 39 16 5 - 60 24 - 84 75 17 183
Internsalg 70 213 71 (303) 51 75 (118) 8 532 181 248
Driftsinntekter 9.283 2.857 2.429 (303) 14.266 7.250 (118) 21.398 1.677 2.590 5.621
Varekostnader (4.306) (1.778) (1.419) 294 (7.209) (3.082) 105 (10.186) (764) (1.509) (3.166)
Lgnnskostnader (1.888) (420) (398) - (2.706) (1.272) - (3.978) (89) (219) (1.033)
Andre driftskostnader (1.707) (411) (466) 9 (2.575) (1.548) 13 (4.110) (73) (184) (956)
Avskrivninger (325) (82) (91) - (498) (171) - (669) (40) (151) (266)
Driftsresultat far amortisering
og andre inntekter og kostnader 1.057 166 55 0 1.278 1.177 0 2.455 711 527 200
Amortisering immaterielle - (2) - - (2) (3) - (5 (188) (10) -
Andre inntekter og kostnader - - - - - - - - - - (133)
Driftsresultat 1.057 164 55 0 1.276 1.174 0 2.450 523 517 67
Resultat fra tilknyttede selskaper 1 - - - 1 153 - 154 - - 128
Minoritetenes andel av resultatet - (14) (1 - (15) - - (15) (17) - (5)
' Herav salg i EU 4818 2.244 877 - 7.939 2.810 - 10.749 - 2.157 2.384
KONTANTSTROM
Kontantstrgm fra driften
for investeringer 1.266 243 193 - 1.702 1.244 - 2.946 ia ia ia
Netto fornyelsesinvesteringer (84) (73) (101) - (258) (120) - (378) (24) (92) (241)
Kontantstrgm fra driften 1.182 170 92 0 1.444 1.124 0 2.568 - - -
Ekspansjonsinvesteringer (28) (1) - - (29) (42) - (71) (535) (283) (222)
Kigpte selskaper (32) (51) (492) - (575) (948) - (1.523) - - (2.500)
SEGMENTEIENDELER
Kundefordringer 840 340 408 (39) 1.549 1.084 (14) 2.619 42 382 994
Andre kortsiktige fordringer 185 42 77 - 304 99 - 403 276 258 448
Varebeholdninger 1.119 281 306 - 1.706 832 - 2.538 - 208 867
Pensjonsmidler - - - - - 1 - 1 6 - 16
Tilknyttede selskaper 12 5 - - 17 1.330 - 1.347 2 - 3.807
Immaterielle eiendeler 2.156 485 1.163 - 3.804 4.536 - 8.340 3.196 342 1.844
Varige driftsmidler 1.930 500 786 - 3.216 1.459 - 4.675 1.510 1.771 2.176
Sum segmenteiendeler 6.242 1.653 2.740 (39) 10.596 9.341 (14) 19.923 5.032 2.961 10.152
SEGMENTGJELD
Leverandgrgjeld (624) (177) (222) 39 (984) (520) 14 (1.490) (135) (161) (531)
Skattetrekk,offentlige avgifter (272) (48) (41) - (361) (166) - (527) (14) (42) (175)
Annen kortsiktig gjeld (653) (119) (104) - (876) (568) - (1.444) (58) (57) (543)
Pensjonsforpliktelser (496) (78) (10) - (584) (192) - (776) (2) (26) (314)
Utsatt skatt henfgrte merverdier (94) (1) (25) - (120) (366) - (486)  (1.412) (95) -
Sum segmentgjeld (2.139) (423) (402) 39 (2.925) (1.812) 14 (4.723)  (1.621) (381) (1.563)
Anvendt kapital - balansefgrt? 4.103 1.230 2.338 0 7.671 7.529 0 15.200 3.411 2.580 8.589
NOKKELTALL?
Driftsmargin (%) 1.4 58 2,3 - 9,0 16,2 - 11,5 42,4 20,3 3,6
Avkastning anvendt kapital (%) 19,4 11,7 2,6 - 14,2 18,2 - 16,0 - - -
Antall arsverk 4.188 1.073 5.921 - 11.182 3.312 - 14.494 79 730 2.150

2 Ngkkeltall er definert pa side 62.

9 De fleste linjer i segmenteiendeler og segmentgjeld er direkte avstembare mot henholdsvis noter og balanse. Awik mellom «andre kortsiktige fordringer» og «annen kortsiktig gjeld» og
note 15, skyldes at andre kortsiktige fordringer og gjeld ogsa inneholder poster som ikke inngar i anvendt kapital, for eksempel periodiserte renter, mens deler av derivatene inngar i anvendt
kapital. Utsatt skatt knyttet til merverdier inngar i utsatt skatt.
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HK/evrig
Elimi- Elimi- Eliminering virksom- Invest- Elimi-
nering Borregaard Borregaard nering Spesial- Spesial- het/elimi-  Industri- erings- nering
Elkem Elkem Sapa Energi Kjemi Borregaard Borregaard materialer materialer nering omradet omradet konsern Total
— 1.562 242 241 254 - 495 - 2.299 557 11.571 85 - 11.656
- 253 2.016 - 107 - 107 - 2.376 92 7.607 10 - 7.617
- 86 394 - 19 - 19 - 499 - 2.451 - - 2.451
- 190 132 - 22 - 22 - 344 - 2.183 - - 2.183
0 2.091 2.784 241 402 0 643 0 5.518 649 23.812 95 0 23.907
- 3.880 9.017 = 1.834 - 1.834 - 14.731 - 15.654 - - 15.654
- 451 1.665 - 177 - 177 - 2.293 - 4.918 - - 4.918
- 833 798 - 1.039 - 1.039 - 2.670 - 2.691 - - 2.691
- 1.397 2.036 - 840 - 840 - 4.273 - 4.365 - - 4.365
0 6.561 13.516 0 3.890 0 3.890 0 23.967 0 27.628 0 0 27.628
0 8.652 16.300 241 4.292 0 4.533 0 29.485 649 51.440 95 0 51.535
22 297 18 63 63 378 39 501 647 1.148
(730) 231 - 187 14 (139) 62 (234) 59 (62) 5 21 (26) 0
(708) 9.180 16.318 428 4.369 (139) 4.658 (234) 29.922 626 51.946 763 (26) 52.683
585 (4.854) (9.718) - (1.621) 138 (1.483) 225 (15.830) (93) (26.109) (41) - (26.150)
- (1.341) (2.780) (1) (890) - (891) - (5.012) (453) (9.443) (284) - (9.727)
123 (1.090) (2.576) (191) (1.483) 1 (1.673) 9 (5.330) (262) (9.702) (247) 26 (9.923)
- (457) (405) (7) (238) - (245) - (1.107) (17) (1.793) (6) - (1.799)
0 1.438 839 229 137 0 366 0 2.643 (199) 4.899 185 0 5.084
- (198) - - (5) - (5) - (203) (8) (216) - - (216)
- (133) - - (255) - (255) - (388) - (388) - - (388)
0 1.107 839 229 (123) 0 106 0 2.052 (207) 4.295 185 0 4.480
- 128 5 - 2 - 2 - 135 - 289 - - 289
- (22) (3) - (9) - (9) - (34) - (49) (3) - (52)
4.541 12.958 - 1.974 - 1.974 - 19.473 92 30.314 10 - 30.324
1.549 1.549 893 332 420 - 752 - 3.194 (238) 5.902 ia - ia
- (357) (271) (9) (301) - (310 - (938) (31) (1.347) (316) - (1.663)
— 1.192 622 323 19 0 442 0 2.256 (269) 4.555 ia 0 ia
- (1.040) (157) - (23) - (23) - (1.220) - (1.291) - - (1.291)
- (2.500) (10) (10) (86) - (96) - (2.606) (965) (5.094) - - (5.094)
- 1.418 3.141 49 71 (7) 753 (47) 5.265 (1) 7.883 226 (1) 8.108
- 982 404 4 17 - 175 - 1.561 173 2.137 9 - 2.146
- 1.075 2.157 = 674 - 674 - 3.906 5 6.449 61 - 6.510
- 22 - 7 A - 51 - 73 26 100 3 - 103
- 3.809 23 - 18 - 18 - 3.850 118 5315 48 - 5.363
— 5.382 3.250 16 14 - 130 - 8.762 178 17.280 90 - 17.370
. 5.457 3.021 66 2.329 - 2.395 - 10.873 172 15.720 848 - 16.568
0 18.145 11.996 142 4.061 (7) 4.196 (47) 34.290 671 54.884 1.285 (1) 56.168
- (827) (2.344) (9) (412) 7 (414) 47 (3.538) 49 (4.979) (81) 1 (5.059)
- (231) (136) (1) (42) - (43) - (410) (62) (999) (23) - (1.022)
- (658) (696) (23) (235) - (258) - (1.612) (328) (3.384) (315) - (3.699)
- (342) (443) - (140) - (140) - (925) (30) (1.731) - - (1.731)
(1.507) (37) - 41 - 41 - (1.503) - (1.989) (49) - (2.038)
0 (3.565) (3.656) (33) (788) 7 (814) 47 (7.988) (371) (13.082) (468) 1 (13.549)
0 14.580 8.340 109 3.273 0 3.382 0 26.302 300 41.802 817 0 42.619
- 15,7 51 53,5 3,1 - 7.9 - 8,8 - 9.4 - - 9,7
- 11,8 11,2 158,4 3,9 - 9.8 - 1,3 - 12,5 - - -
- 2.959 8.434 14 1.743 - 1.757 - 13.150 456 28.100 209 - 28.309
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SEGMENTINFORMASJON 2005

Belgp i mill. NOK
SALGSINNTEKTER/RESULTAT
Norge

Sverige

Danmark

Finland og Island

Norden

@vrige Vest-Europa

Sentral- og @st-Europa

Asia

@vrige verden

Utenfor Norden

Sum salgsinntekter!

Andre driftsinntekter

Internsalg

Driftsinntekter

Varekostnader

Lennskostnader

Andre driftskostnader
Avskrivninger

Driftsresultat fgr amortisering
og andre inntekter og kostnader
Amortisering immaterielle
Andre inntekter og kostnader
Driftsresultat

Resultat fra tilknyttede selskaper
Minoritetenes andel av resultatet
"Herav salg i EU

KONTANTSTROM
Kontantstrgm fra driften

for investeringer

Netto fornyelsesinvesteringer
Kontantstrgm fra driften
Ekspansjonsinvesteringer
Kjgpte selskaper

SEGMENTEIENDELER
Kundefordringer

Andre kortsiktige fordringer
Varebeholdninger
Pensjonsmidler

Tilknyttede selskaper
Immaterielle eiendeler
Varige driftsmidler

Sum segmenteiendeler

SEGMENTGJELD
Leverandgrgjeld

Skattetrekk, offentlige avgifter
Annen kortsiktig gjeld
Pensjonsforpliktelser

Utsatt skatt henfgrte merverdier
Sum segmentgjeld

Anvendt kapital - balansefgrt?

NOKKELTALL?

Driftsmargin (%)

Avkastning anvendt kapital (%)
Antall arsverk

% Ngkkeltall er definert pa side 62.

Orkla
Foods

Nordic Ingredients national

4.217
2.989
572

Th4
8.522
162
33

4

57
256
8.778
27

59
8.864
(4.128)
(1.740)
(1.685)
(314)

997

(1)

(24)
972
1

4.486

1.177
(265)
912
(21)
(542)

789
133
1.045

12
2.036
1.992
6.007

(624)
(255)
(549)
(462)
(91)
(1.981)
4.026

11,2
19,6
4.167

Orkla
Food

287
875
819

89
2.070
183
261
13
4
461
2.531
"
201
2.743
(1.718)
(403)
(402)
(77)

143

143
(25)
2144

176
(86)
90
(2)
(105)

325
59
286

449
481
1.600

(189)
(51)
(119)
(66)

(425)
1.175

5,2
10,5
1.072

Orkla
Foods
Inter-

2.000

2.252
2.252

55
2.312
(1.411)
(341)
(405)

(82)

73
(9

64

(1)
1.014

100
(90)
10
(16)
(825)

314
m
282

770
616
2.093

(211)
(7)
(91)
(8)
(23)
(340)
1.753

3,2
4,3
5.085

Elimi-
minering
Foods

0

Orkla
Foods

4.504
3.864
1.391

833
10.592
590
2.294
23
62
2.969
13.561
43
46
13.650
(7.003)
(2.484)
(2.477)
(473)

1.213
(10)
(24)

1.179

1
(26)
7.644

1.453
(441)

1.012
(39)
(1.472)

1.388
303
1.613

12
3.255
3.089
9.660

(984)
(313)
(759)
(536)
(114)
(2.706)
6.954

8,9
14,9
10.324

Orkla
Brands

3.537
1.011
412

705
5.665
243
160

6

43
452
6.117

212

6.336
(2.847)
(1.128)
(1.154)
(158)

1.049
(5)
(115)

929

142

2.423

1.232
(103)
1.129

(3.595)

881
103
657

1.213
3.811
1.242
7.908

(440)
(190)
(448)
(188)
(337)
(1.603)
6.305

16,6
20,0
3.142

Elimi-
nering
Merke-

varer

23
0

Merke-
varer

8.041
4.875
1.803

1.538
16.257
833
2.454
29

105
3.421
19.678
50

19.737
(9.634)
(3.612)
(3.598)

(631)

2.262
(15)
(139)
2.108
143
(26)
10.067

2.685
(544)

2.141
(39)
(5.067)

2.246
406
2.270

1.225
7.066
4.331
17.545

(1.401)
(503)
(1.207)
(724)
(451)
(4.286)
13.259

11,5
17,0
13.466

Elkem
Energi

519

1.473
(694)
(75)
(88)
(45)

571
(203)

368

(19)

(19)

(396)

56
176

3.368
989
4.595

(75)
(27)
(18)
(1)
(1.490)
(1.611)
2.984

38,8
ia
96

Elkem
Primaer-

aluminium

125
1

91
217
1.890
134

2.024
2.241
14
78
2.333
(1.339)
(208)
(181)
(153)

2.033

(95)

(102)

344
171
200

353
1.544
2.612

(190)
(46)
(63)
(26)
(98)

(423)

2.189

19,4
ia
769

Elkem
Silisium-
relatert

505
137
88

88
818
2.284
260
752
1.967
5.263
6.081
145
243
6.469
(3.577)
(1.120)
(1.291)
(350)

131

(75)
56

(21)
2.525

(275)

(197)
(79)

977
232
1.173
58
938
1.973
2.169
7.520

(553)
(180)
(570)
(548)
(151)
(2.002)
5518

2,0
ia
2.191

Elimine-
ring
Elkem

(35)
(1.112)
(1.147)

749

398

(12)

(12)

% De fleste linjer i segmenteiendeler og segmentgjeld er direkte avstembare mot henholdsvis noter og balanse. Awik mellom «andre kortsiktige fordringer» og «annen kortsiktig gjeld» og
note 15, skyldes at andre kortsiktige fordringer og gjeld ogsa inneholder poster som ikke inngar i anvendt kapital, for eksempel periodiserte renter, mens deler av derivatene inngar i anvendt
kapital. Utsatt skatt knyttet til merverdier inngar i utsatt skatt.
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Elkem

1.149
138

179
1.554
4174

394

752
1.969
7.289
8.843

197

88
9.128
(4.861)
(1.403)
(1.162)

(548)

1.154
(203)
(75)

876
(40)

£4.558

1.408
(389)
1.019
(695)
(79)

1.365
579
1.373
b4

938
5.694
4.702
14.715

(806)
(253)
(651)
(575)
(1.739)
(4.024)
10.691

12,6
10,3
3.056

Sapa

167
1.710
339

107
2.323
7.095

951

510
1.637

10.193
12.516
1
12.517
(7.861)
(2.557)
(1.220)
(383)

496

726
(482)
244

(233)

2.440
566
1.600

17
3.240
2.773

10.636

(1.741)
(298]
(403)
(416)

(2.858)

7.778

4,0
6,4
7.925

Borregaard Borregaard

Energi

153

153

188
343
(121)

(1
(57)
(7)

157

157

147
(5)
142

15
86

O

~

59
176

(6)
(5)
24

13
189

45,8
83,6
14

Kjemi

251
105
14

22
392
1.715
164
874
906
3.659
4.051
107
12
4.170
(1.418)
(878)
(1.463)
(269)

142
(2)

140

(10)
1.847

376
(281)
95
(3)
(10)

675
220
726
27

16

61
2.524
4.249

(323)
(40)
(240)
(153)
34
(722)
3.527

3,4
4,1
1.780

Elimi-
nering

Eliminering
Spesial-

Spesial-

HK/evrig
virksom-
het/eli-

Borregaard Borregaard materialer materialer minering

404
105
14

22
545
1.715
164
874
906
3.659
4.204
109
45
4.358
(1.385)
(879)
(1.519)
(276)

299
(2)

297

(10)
1.847

523
(286)
237

(3)
(10)

689
306
726
36

16

68
2.583
4424

(328)
(45)
(216)
(153)
34
(708)
3.716

6,9
8,2
1.794

1.720
1.953
441

308
4.422
12.984
1.509
2.136
4.512
21.141
25.563
307
41
25.911
(14.015)
(4.839)
(3.901)
(1.207)

1.949
(205)
(75)
1.669
4
(49)
16.404

2.657
(1.157)
1.500
(698)
(322)

4.494
1.451
3.699
100
971
9.002
10.058
29.775

(2.875)
(596)
(1.270)
(1.144)
(1.705)
(7.590)
22.185

7.5
8,6
12.775

557
84

641
15

15
656
54
(48)
662
(117)
(344)
(205)
(19)

(23)
(3)

(26)
5

(138)
99

143
(19)
124

(13.171)

(6)
19
13
24
66

216
171
503

(4)
(112)
(297)

(32)

(445)
58

424

Invest-

Industri- erings-

omradet omradet

10.318
6.912
2.244

1.846
21.320
13.832

3.963

2.165

4.617
24.577
45.897

411

2
46.310
(23.766)
(8.795)
(7.704)
(1.857)

4.188
(223)
(214)

3.751

152
(213)
26.570

5.485
(1.720)

3.765
(737)
(18.560)

6.734
1.876
5.982
125
2.262
16.284
14.560
47.823

(4.280)
(1.211)
(2.774)
(1.900)
(2.156)
(12.321)
35.502

9.0
11,7
26.665

92
1

103

(16)
(16)

286
365
21

T4
539
1.297

(2¢)

(106)
(1)
(46)
(173)
1.124

142

Elimi-
nering

konsern virksomhet virksomhet

NOTER /

Ikke

Viderefgrt viderefort

10.410
6.923
2.244

1.846
21.423
13.832

3.963

2.165

4.617
24.577
46.000

1.307

47.307
(23.840)
(8.989)
(8.096)
(1.888)

4.494
(223)
(214)

4.057

152
(216)
26.581

5.485
(1.736)
3.749
(737)
(18.560)

7.017
2.241
6.003
129
2.270
16.358
15.099
49.117

(4.303)
(1.205)
(2.880)
(1.901)
(2.202)
(12.491)
36.626

9,5

26.807

7.997

311

503
74
577

(112)

922
222
52

229
1.202
1.813
4.442

(360)
(358)
(928)
(148)
(1.794)
2.648

6.734

Total

55.304

4.805

5.988
(1.662)

4.326
(737)
(18.672)

7.939
2.463
6.055
131
2.499
17.560
16.912
53.559

(4.663)
(1.563)
(3.808)
(2.049)
(2.202)
(14.285)
39.274
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NOTER

SEGMENTINFORMASJON 2004

Belgp i mill. NOK
SALGSINNTEKTER/RESULTAT
Norge

Sverige

Danmark

Finland og Island

Norden

@vrige Vest-Europa

Sentral- og @st-Europa

Asia

@vrige verden

Utenfor Norden

Sum salgsinntekter?

Andre driftsinntekter

Internsalg

Driftsinntekter

Varekostnader

Legnnskostnader

Andre driftskostnader
Avskrivninger

Driftsresultat far amortisering
og andre inntekter og kostnader
Amortisering immaterielle
Andre inntekter og kostnader
Driftsresultat

Resultat fra tilknyttede selskaper
Minoritetenes andel av resultatet
Herav salg i EU

KONTANTSTROM
Kontantstrgm fra driften

for investeringer

Netto fornyelsesinvesteringer
Kontantstrgm fra driften
Ekspansjonsinvesteringer
Kjopte selskaper

SEGMENTEIENDELER
Kundefordringer

Andre kortsiktige fordringer
Varebeholdninger
Pensjonsmidler

Tilknyttede selskaper
Immaterielle eiendeler
Varige driftsmidler

Sum segmenteiendeler

SEGMENTGJELD
Leverandgrgjeld

Skattetrekk, offentlige avgifter
Annen kortsiktig gjeld
Pensjonsforpliktelser

Utsatt skatt henfgrte merverdier
Sum segmentgjeld

Anvendt kapital - balansefgrt®

NOKKELTALL?

Driftsmargin (%)

Avkastning anvendt kapital (%)
Antall arsverk

% Ngkkeltall er definert pa side 62.

Orkla
Foods

Nordic Ingredients national

4.370
3.332
555
571
8.828
163
29
3
45
240
9.068
16
30
9.114
(4.166)
(1.855)
(1.73¢)
(321)

1.036
1
(35)
1.002
1

4.636

1.385
(218)
1.167
(3)
(257)

738
124
968

15
1.650
2.000
5.495

(551)
(286)
(588)
(468)
(1.893)
3.602

.4
20,6
4.203

Orkla
Food

287
77
844
89
1.991
128
296
15
8
447
2.438
9
193
2.640
(1.656)
(369)
(417)
(81)

117

117
(23)
2.065

270
(22)
248

(6)

291
53

252
(4)

394
453
1.439

(175)
(51)
(87)
(57)

(370)
1.069

bt
84
957

Orkla
Foods
Inter-

1.135
1.135
7

40
1.182
(694)
(179)
(250)
(48)

28
(65)
(37)

(4)
(115)

250
12
190

149
376
977

(135)
(7)
(50)
(9)

(201)
776

0,9
1.7
1.906

Elimi-
minering
Foods

Orkla
Foods

4.657
4.103
1.399
660
10.819
537
1.214
18

53
1.822

12.641
32

38

12.711
(6.298)
(2.403)
(2.39¢)
(450)

1.164
1

(35)
1.130
1

(23)
7.664

1.683
(305)
1.378
(13)
(372)

1.279
189
1.410
(4)

15
2.193
2.829

7.911

(861
(344)
(725)
(534)
(2.464)
5.447

9,2
16,4
7.066

Orkla
Brands

3.252
782
196
128

4.358
175

15

3

41
234
4.592
3

192
4.787
(1.853)
(930)
(935)
(118)

951

951
156

1.278

1.073
(99)
974

(91)

572
47
409

1.443
373
764

3.612

(277)
(172)
(318)
(173)

(940)
2.672

19,9
35,7
2.066

Elimi-

nering
Merke-

varer

Merke-
varer

7.909
4.885
1.595
788
15.177
712
1.229

21

94
2.056
17.233
35

7
17.275
(7.953)
(3.333)
(3.306)
(568)

2.115
1
(35)
2.081
157
(23)
8.942

2.756
(404)
2.352
(13)
(463)

1.804
236
1.819

1.458
2.566
3.593
11.476

(1.091)
(516)
(1.043)
(707)
(3.357)
8.119

12,2
22,2
9.132

Elkem
Energi

Elkem
Primeaer-
aluminium

Elkem
Silisium-
relatert

Elimine-
ring
Elkem

I De fleste linjer i segmenteiendeler og segmentgjeld er direkte avstembare mot henholdsvis noter og balanse. Avwik mellom «andre kortsiktige fordringer» og «annen kortsiktig gjeld» og
note 15, skyldes at andre kortsiktige fordringer og gjeld ogsa inneholder poster som ikke inngdr i anvendt kapital, for eksempel periodiserte renter, mens deler av derivatene inngér i anvendt
kapital. Utsatt skatt knyttet til merverdier inngar i utsatt skatt.
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Elkem Sapa

Borregaard Borregaard

Energi

84

84

219
304
(109)

(1)
(65)
(7)

122

122

135
(10)
125

157

(7)
(4)
27

16
173

40,1
75,9
14

Kjemi

880
397
95

112
1.484
2.373
226
1.029
844
4.472
5.956
92

52
6.100
(2.760)
(1.062)
(1.764)
(280)

234
(2)
(815)
(583)
1
(10)
2.947

767
(280)
487
(14)
(44)

757
256
965

23

76
2.462
4.544

(355)

(52)
(363)
(141)

(911)
3.633

3,8
54
2.103

Elimi-
nering

Eliminering
Spesial-

Spesial-

HK/evrig
virksom-
het/eli-

Borregaard Borregaard materialer materialer minering

964
397
95

112
1.568
2.373
226
1.029
844
4.472
6.040
93

84
6.217
(2.683)
(1.063)
(1.828)
(287)

356
(2)
(815)
(461)

1
(10)

2.947

902
(290)
612
(14)
(44)

77
326
965

30

76
2.528
4.701

(362)

(56)
(336)
(141)

(895)
3.806

57
8,0
2.117

964
397
95
12
1.568
2.373
226
1.029
844
4.472
6.040
93

84
6.217
(2.683)
(1.063)
(1.828)
(287)

356
(2)
(815)
(461)

1
(10)

2.947

902
(290)
612
(14)
(44)

77
326
965

30

76
2.528
4.701

(362)

(56)
(336)
(141)

(895)
3.806

57
8,0
2.117

531
91

622

622
43

(84)
581
(59)

(296)

(213)
(22)

(9)
(2)
(35)
(46)

91

(10)
(5)
(15)

(40)

(6)
165
10
15
65
57
214
520

63
(63)
(405)
(31)

(436)
84

377

Industri-

omradet omradet

9.404
5.373
1.690
900
17.367
3.085
1.455
1.050
938
6.528
23.895
171
7
24.073
(10.695)
(4.692)
(5.347)
(877)

2.462
(3)
(885)
1.574
158
(33)
11.980

3.648
(699)

2.949
(27)
(547)

2.569
727
2.794
45
1.528
2.699
6.335
16.697

(1.390)
(635)
(1.784)
(879)
(4.688)
12.009

10,2
17,7
11.626

Invest-
erings-

83
8

91

15
431
(63)
(133)
(173)
(18)

44

188
232
404

(11)
(11)

79
T4
22

2.632
690

3.503

(18)
(30)
(51)

(37)

(136)
3.367

133

Elimi-
nering
konsern

NOTER /

Viderefgrt

9.487
5.381
1.690
900
17.458
3.085
1.455
1.050
938
6.528
23.986
496
24.482
(10.758)
(4.825)
(5.498)
(895)

2.506
(3)
(697)
1.806
562
(31)
11.988

3.648
(710)
2.938
(27)
(547)

2.642
801
2.816
47
4.160
2.703
7.025
20.194

(1.402)
(665)
(1.835)
(879)
(37)
(4.818)
15.376

10,2

11.759

Ikke
viderefort
virksomhet virksomhet

7.644

232

594
(173)
421

(204)

888
170
59
(1)
209
1.114
2.309
4.748

(342)
(386)
(848)
(120)
(1.696)
3.052

6.661

Total

32.126

2.738

4.242
(883)
3.359
(27)
(751)

3.530
971
2.875
46
4.369
3.817
9.334
24.942

(1.744)
(1.051)
(2.683)
(999
(37)
(6.514)
18.428
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NOTER

2 Geografisk fordeling av anvendt kapital, investeringer og antall arsverk

Anvendt kapital, investeringer og antall drsverk er fordelt pa geografiske markeder
basert pa selskapenes beliggenhet. Anvendt kapital representerer netto balanse-
fort kapital som arbeider i foretaket og er definert i segmentnoten som netto av
segmenteiendeler og gjeld. Investeringer er summen av fornyelses- og ekspansjons-

Anvendt kapital
Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Norge 21.008 18.338 10.297
Sverige 7.476 7.197 2.985
Danmark 2.943 2.022 2.192
Finland og Island 2.358 1.759 277
Norden 33.785 29.316 15.751
@vrige Vest-Europa 3.908 3.508 888
Sentral- og @st-Europa 3.010 2.898 1.438
Asia 552 465 21
@vrige verden 1.364 3.087 330
Utenfor Norden 8.834 9.958 2.677
Sum 42.619 39.274 18.428

Sammenheng mellom segmenter og «Investeringers:
Netto fornyelsesinvesteringer fra segmenter

Tillagt salg av driftsmidler

Ekspansjonsinvesteringer

Endring leverandgrgjeld investeringer

Sum

3 Felles kontrollert virksomhet

Felles kontrollert virksomhet (Joint Ventures) representerer investeringer i
selskaper hvor konsernet sammen med andre har bestemmende innflytelse.
Samarbeidet er basert pd en avtale som regulerer sentrale samarbeidsforhold.
Konsernet regnskapsforer sin andel av det felles kontrollerte selskapet ved at
inntekter, kostnader, eiendeler, gjeld og kontantstrom tas inn pro rata i konsern-
regnskapet. Konsernets tilgang til for eksempel likviditet i denne typen selskaper
er naturlig mer begrenset enn i datterselskaper. Felles kontrollerte selskaper kan
for eksempel ikke delta i konsernkontosystemer mot banker og har normalt
selvstendig finansiering pd egen balanse.

Konsernet har to vesentlige felles kontrollerte virksomheter, Elkem
Aluminium ANS og Hjemmet Mortensen AS (HM). Elkem Aluminium
ANS drives pa 50/50 basis sammen med Alcoa hvor Elkem er managing
partner. HM drives sammen med danske Egmont. Styringsmessig er forholdet
50/50, men Orklas gkonomiske andel er likevel 40 % etter forholdet mellom
innskutte verdier. Det finnes ingen vesentlige krav til kapitalinnskudd i felles
kontrollert virksomhet hvor Orkla er deltaker.

Elkem
Hjemmet Mortensen Aluminium®

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004 2006 2005
Driftsinntekter 666 661 636 2.590 2.333
Driftsresultat 108 122 138 530 489
Arsresultat 78 88 103 538 477
Langsiktige eiendeler 248 252 198 2.072 1.810
Kortsiktige eiendeler 181 179 202 1.050 824
Langsiktige forpliktelser 57 72 36 282 374
Kortsiktige forpliktelser 208 342 436 1.432 1.063
' Solidaransvar inngar i note 24.
Godtgjgrelse til ledende ansatte

2006

Natural- Pensjons-
Belgp i NOK Lgnn ytelser kostnad
Godtgjgrelse til konsernsjef 4.013.634 209.806 791.934
Godtgjgresle til gvrige medlemmer
av konsernledelsen 17.776.902 922.828  4.282.358
Antall opsjoner til konsernsjef pr. 31.12. 300.000
Antall opsjoner til gvrige medlemmer
av konsernledelsen pr. 31.12. 356.666

investeringer. Antall drsverk er antall ansatte justert for stillingsprosent i gjeldende
rapporteringsperiode. Se note 1 for segmentinformasjon.

Investeringer Antall arsverk

2006 2005 2004 2006 2005 2004
158 1.711 556 7.098 9.036 6.968
1.040 407 166 4.798 5.239 2.881
728 227 187 1.336 3.347 3.031
761 133 29 987 1.318 494
2.687 2.478 938 14.219 18.940 13.374
214 194 T4 4.357 4.415 835
192 201 98 7.491 8.072 3.945
107 67 2 876 699 97
52 153 7 1.366 1.415 169
565 615 181 14.090 14.601 5.046
3.252 3.093 1.119 28.309 33.541 18.420
1.663 1.662 883
252 694 209
1.291 737 27
46 0 0
3.252 3.093 1.119

4 Lgnnskostnader

Lonnskostnader utgjor totale kostnader forbundet med avlonning av personell i
konsernet, inkl. godtgjorelser til tillitsmenn. Kostnadene bestdr av direkte lonn
og feriepenger, honorarer til tillitsmenn, eventuelle bonuser, effekter av aksje-
og opsjonsprogrammer til ansatte, pensjonskostnader samt offentlige avgifter
knyttet til ansettelsesforhold. Eventuelle naturalytelser som firmabil, telefon eller
lignende innberettes som lonn, men presenteres etter art som driftskostnader.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Lgnn og feriepenger (7.608) (7.076) (3.822)
Arbeidsgiveravgift (1.489) (1.425) (713)
Pensjonskostnader (418) (311) (240)
@vrige godtgjgrelser mv. (212) (177) (50)
Lgnnskostnader (9.727) (8.989) (4.825)
Antall ansatte

(viderefgrt virksomhet) pr. 31.12. 28.664 27.644 12.647

Bonussystemer

Bonussystemet innenfor industriomradet, som er knyttet til verdiskapningen,
er viderefort i 2006. Cirka 200 ledere er tilknyttet bonussystemet. I regelen
er bonusen vektet mellom eget ansvarsomrade og overordnet niva. I tillegg
tildeles en viss bonus for oppnadde personlige mal.

For & sikre langsiktighet er det skilt mellom opptjent bonus for aret og utbetalt
bonus. Opptjent bonus overfores til en individuell bonusbank, hvoretter 1/3
av saldo utbetales hvert ar. Ved negativ resultatutvikling vil opptjent bonus
til den ansatte kunne bli negativ, noe som reduserer bonusbankens saldo og
grunnlag for utbetaling tilsvarende. Eventuell fremtidig inntjening vil forst
dekke opp negativ saldo for det utbetales bonusbelop. Hvis den ansatte slutter
i OrKkla, vil eventuell positiv saldo i bonusbanken ikke bli utbetalt, og negativ
saldo vil heller ikke bli innkrevd.

I konsernregnskapet for 2006 er det kostnadsfert opptjent bonus inkl.
arbeidsgiveravgift for cirka 78 mill. kroner. Individuelle negative bonuser
balansefores ikke.

2005 2004
Natural- Pensjons- Natural- Pensjons-
Lgnn ytelser kostnad Lgnn ytelser kostnad
3.708.485 199.154 762.648 3.607.004 132.053 740.000
16.545.530 887.966 3.371.014 7.527.142 481.044  1.640.918
250.000 400.000
336.699 528.000

Sammensetningen av konsernledelsen ble endret i 2005, hvor antall medlemmer ble gket fra 4 til 8. I forbindelse med salget av Orkla Media i 2006 er Bjorn M. Wiggen
gatt ut av konsernledelsen og antall medlemmer er 7 pr. 31.12.2006. For andre forhold rundt godtgjerelse til ledende ansatte og styremedlemmer henvises til note 5

i Orkla ASA.
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Opsjonsordninger

Orklakonsernet har en opsjonsordning for ngkkelpersoner. Opsjoner utstedes
normalt pa 110 % av berskurs for Orkla-aksjen. Lopetiden er seks ar, og
opsjonen kan uteves i de tre siste drene. Ved opsjonsutevelse har Orkla rett
til alternativt & innlese opsjoner ved a utbetale et kontantbelop som tilsvarer
differansen mellom utevelseskurs og aksjens kurs pa utgvelsesdagen, men
dette skjer unntaksvis.

2006 2005
Antall VGIK" Antall VGIK"

Utestaende ved begynnelsen

av aret 1.588.075 172 1.923.845% 148
Tildelt i lgpet av &ret 423.000 291 243.667 262
Innlgst i lepet av aret (332.703)° 139  (566.770)¥ 131
Terminert i lgpet av aret 0 - (12.667) 148
Forfalt i lopet av aret 0 - 0 -
Utestdende ved arets slutt ~ 1.678.372 209 1.588.075 172
Innlgsbare ved arets slutt 211.704 - 831.908 136

' Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs. Belgp i NOK.

? Inkluderer 1.288.000 opsjoner som ikke har blitt bokfgrt i henhold til IFRS 2 fordi de var
tildelt for 7.11.2002.

I Gjennomsnittlig aksjekurs ved innlgsning er 308 kroner (231 kroner i 2005).

Veid gjennomsnittlig levetid for utestiende opsjoner 31.12.2006 er 3,6 ar.

Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs pa utestiende opsjoner ved arets
slutt:

2006 2005
Utlgpsdato VGIK" Antall  Utlgpsdato VGIK" Antall
30.05.2007 133 50.000 15.12.2006 130 167.705
15.12.2007 202 7.500  06.03.2007 166 75.000
07.03.2008 135 75.000  15.12.2007 139 89.168
05.07.2008 135 80.000 07.03.2008 135 75.000
15.12.2008 136 140.372  05.07.2008 135 80.000
15.12.2009 149 317.000 15.12.2008 136 198.702
05.03.2010 186 75.000  15.12.2009 149 317.000
15.12.2010 201 277.500  05.03.2010 186 75.000
28.02.2011 236 80.000 15.12.2010 201 277.500
15.12.2011 282 476.000 28.02.2011 236 80.000
20.02.2012 316 100.000 15.12.2011 281 153.000
Sum 1.678.372 1.588.075

' Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs. Belgp i NOK.

Orkla har benyttet Black-Scholes modellen ved verdsettelse av opsjonene. I
modellen er folgende forutsetninger lagt til grunn:

2006" 2005"

Forventet utbytte yield (%) 10 10
Forventet volatilitet (%) 24 25
Historisk volatilitet (%) 24 25
Risikofri rente (%) 4 4
Forventet levetid p3 opsjonen (ar) 5 5
Vektet gjennomsnittlig aksjekurs (NOK) 308 220
' Forutsetninger for nye tildelinger i regnskapsaret.

Opsjonenes péavirkning pé regnskapet:

Beskrivelse (Mill. NOK) 2006 2005
Kostnader 35 19
Gjeld” 28 19

'Vedrgrer kun arbeidsgiveravgift.

NOTER /

Kontantbonus

Kostnader ved kontantbonusordningen er sikret gjennom sikringsavtaler
med en finansinstitusjon. Det er pr. 31.12.2006 &pne sikringsavtaler tilsva-
rende verdiutviklingen pa 280.000 underliggende Orkla-aksjer (2005:
450.000) mot en gjennomsnittlig innlgsningskurs pa 216 kroner pr. aksje
(2005: 195). Det er inntektsfort 21 mill. kroner pé sikringer i 2006 og 16 mill.
kroner i 2005.

2006 2005
Antall VGIK"  Antall VGIK"

Utestaende ved begynnelsen

av aret 420.500 86 5485007 77
Tildelt i lgpet av aret 0 - 0 -
Innlgst i lopet av aret (210.600)¥ 83 (128.000)% 45
Terminert i lgpet av aret 0 - 0 -
Forfalt i lapet av aret 0 - 0 -
Utestdende ved arets slutt 209.900 90  420.500 86
Innlgsbare ved arets slutt 209.900 90 60.000 75

' Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs. Belgp i NOK.

? Inkluderer 238.000 opsjoner som ikke har blitt bokfgrt i henhold til IFRS 2 fordi de var tildelt
for 7.11.2002.

3 Gjennomsnittlig aksjekurs ved innlgsning er 310 kroner (211 kroner i 2005).

Veid gjennomsnittlig levetid for utestdende kontantbonus 31.12.2006 er 2,2 ar.

Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs pa utestaende kontantbonuser ved
arets slutt:

2006 2005

Utlgpsdato VGIK" Antall Utlgpsdato VGIK" Antall

15.12.2006 68 42.000

15.12.2008 104 133.500
15.12.2008 104 82.500 01.03.2009 75 195.000
01.03.2009 75 90.000 15.12.2009 99 32.000
15.12.2009 99 37.400 30.10.2024 94 18.000
Sum 209.900 420.500

' Veid gjennomsnittlig innlgsningskurs. Belgp i NOK.

Orkla har benyttet Black-Scholes modellen ved verdsettelse av kontantbonus.
I modellen er folgende forutsetninger lagt til grunn:

2006 2005
Forventet utbytte yield (%) 10 10
Forventet volatilitet (%) 26 25
Historisk volatilitet (%) 26 25
Risikofri rente (%) 4 3
Forventet levetid pa opsjonen (&r) 1 55
Sluttkurs 31.12. (NOK) 353 279.,5
Kontantbonusordningens pavirkning pé regnskapet:
Beskrivelse (mill. NOK) 2006 2005
Kostnader" 6 15
Gjeld"” 25 51

' Netto av kontantbonus og sikring.
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NOTER

Konsernets pensjonskostnader viser de ansattes opptjening av fremtidig pensjon
i regnskapsdret. Opptjeningen kan enten veere i form av et drlig innskudd til den
ansattes pensjonssparing (innskuddsordning) eller det kan veere drets opptjening
av en angitt fremtidig pensjon (ytelsesordning).

Innskuddsplaner

Innskuddsplaner omfatter ordninger der bedriften betaler arlige innskudd til
ansattes pensjonsplaner, og der avkastningen pa pensjonsmidlene vil pavirke
pensjonens storrelse. Innskuddsplaner omfatter ogsa pensjonsordninger som
er felles for flere selskaper, og der pensjonspremien fastsettes uavhengig av
demografisk profil i det enkelte selskap (multi-employer plan).

Orkla erstattet ytelsespensjonsordningen i Norge med innskuddspensjon
fra 1.1.2004 for alle ansatte under 60 ar. Elkem, som ble kjopt opp 1.1.2005,
besluttet i 2005 a gjore en tilsvarende overgang i de norske selskapene fra
1.1.2006 for alle ansatte under 62 &r. Den regnskapsmessige forpliktelse utover
verdi av fripolisene ved Elkems overgang ble tilbakefort pr. 31.12.2005 med
77 mill. kroner. Av dette ble 62 mill. kroner inntektsfort i 2005 og 15 mill.
kroner i 2006.

Ytelsesplaner

Konsernet har for gvrig ansatte og tidligere ansatte som er tilknyttet pensjons-
ordninger klassifisert som fondsbaserte ytelsesordninger. I tillegg er ansatte
og tidligere ansatte omfattet av ytelsesordninger som dekkes over selskapenes
drift.

Konsernets ytelsesordninger finnes i hovedsak i Sverige, Norge og USA.
Disse landene stéar for henholdsvis 47 %, 25 % og 17 % av konsernets netto
pensjonsforpliktelser.

Pensjonsordningen for ansatte i Norge med lonn over 12G ble i 2005 (Elkem i
2006) endret fra en vanlig ytelsesordning til en innskuddsbasert ordning. Det
blir beregnet et innskudd for ansatte med lonn over 12G, og totalt beregnet
belop blir pensjonsforpliktelse i selskapets balanse. Pensjonsordningen blir
derfor presentert som en ytelses plan. Forpliktelsen vil arlig bli regulert med
en avkastning i samsvar med den investeringsprofil som den enkelte har valgt.
Disse forpliktelsene utgjorde 176 mill. kroner pr. 31.12.2006.

De fleste ansatte i Norge er omfattet av avtalefestede pensjonsordninger
(AFP). Det er forutsatt at 50 % av de ansatte vil benytte seg av disse ordnin-
gene (90 % for verkene i Elkem). AFP-ordningene er beregnet etter de samme
forutsetningene som de ovrige ordningene.

Siden Orkla har gatt over fra en ytelsesordning til en innskuddsordning i
Norge, er ytelsesordningen en lukket ordning under avvikling. Det er i dag
cirka 300 aktive, hvorav de fleste AFP-pensjonister, og cirka 6.000 pensjonis-
ter i ytelsesordningene. Orkla har ingen forpliktelser til fremtidig regulering
av pensjonene. Det kan oppsta et overskudd som overstiger det som trengs
for G-regulering av pensjonene det enkelte ar, noe som medforer at det over-
skytende kan tilfores foretaket, men i praksis skjer dette helt unntaksvis. Orkla
har ingen forpliktelse til 8 kompensere for underbalanse i livselskapet.

Selskapene i Norge har pensjonsordninger som tilfredsstiller kravet i Lov om
obligatorisk tjenestepensjon.

Forutsetninger ytelsesplaner
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene er fastsatt ut fra hvordan pensjons-
midlene er sammensatt. Risiko knyttet til midlene er hensyntatt.

Diskonteringsrenten er satt til renten pa bedriftsobligasjoner med serlig hoy
kredittverdighet med tilsvarende lopetid som pensjonsforpliktelsene (AA-
klassifiserte bedriftsobligasjoner). I land hvor det ikke finnes et aktivt marked
for bedriftsobligasjoner, er statsobligasjonsrenten benyttet justert for faktisk
lopetid for pensjonsforpliktelsene.

Konsernet har gjort en vurdering av fremtidig lonnsregulering og oppjustert
estimatet til 4,25 % i trdd med prinsippene i horingsutkast fra Norsk Regn-
skapsstiftelse.

Dodelighetsestimat er basert pa dedelighetstabeller for de ulike landene.
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Norge Sverige USA

2006 2005 2006 2005 2006 2005
Diskonteringsrente 4,30% 4-45% 4% L% 575% 55%
Fremtidig lonnsregulering  4,25%  2-3% 2,5-3% 2,5-3% 4% 4%
G-regulering” 4,25 % 3% 2,5-3% 2,5-3% - -
Pensjonsregulering 1,5% 2% 2% 2% - -
Forventet avkastning pa
pensjonsmidler 55% 65-7% - - 85% 85%
Faktisk avkastning pa
pensjonsmidler 7,8 % 7.2 % - - 895% 65%
Frivillig avgang/turnover 0-5% 0-2% 4-6% 4-6% 0-6,6% 0-6,6%
Forventet gjennomsnittlig
gjenvaerende opptjeningstid 15 15 15 15 9 9
116G er pridag NOK 62.892.
Sammensetning av netto pensjonskostnader
Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Néverdi av pensjonsopptjening
(inkl. arbeidsgiveravgift) (136) (168) (70)
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen (245) (283) (124)
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 263 271 108
Resultatfgrte avvik fra forutsetninger/plan (28) (8) (7)
Oppgjer pensjonsplaner? 17 106 -
Innskuddsplaner (289) (229) (147)
Netto pensjonskostnader (418) (311) (240)

! Oppgjer pensjonsplaner bestr av effekt ved overgang til innskuddspensjon i Elkem p&
15 mill. kroner i 2006 og 62 mill. kroner i 2005 samt oppgjer pensjonsplaner i forbindelse

med salg av virksomhet i Elkem USA pa 44 mill. kroner i 2005.

Sammensetning av netto pensjonsforpliktelser pr. 31
Belgp i mill. NOK

Brutto pensjonsforpliktelser

fondsbaserte ordninger”

Pensjonsmidler (virkelig verdi]"

Netto pensjonsforpliktelser fondsbaserte ordninger
Pensjonsforpliktelser som dekkes over drift
Ikke-resultatfgrte avvik fra forutsetninger
Ikke-resultatfgrte avvik fra plan

Balansefgrte netto pensjonsforpliktelser
Balansefgrte pensjonsforpliktelser

Balansefgrte pensjonsmidler

2.
2006

(4.197)
4.304
107
(2.015)
285
(5)
(1.628)
(1.731)
103

2005

(4.664)
4.372
(292)
(2.041)
417
(2)
(1.918)
(2.049)
131

! Brutto pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler knyttet til pensjonister utgjer hver

1.237 mill. kroner.

Endring i brutto pensjonsforpliktelser i lopet av dret
Belgp i mill. NOK

Brutto pensjonsforpliktelser 1.1.
N&verdi av pensjonsopptjening

(inkl. arbeidsgiveravgift)
Rentekostnad av forpliktelsene
Ikke-resultatfgrte estimatavvik
Ikke-resultatfgrte planavvik
Oppkjop/salg av virksomhet
Avkortning/oppgjer pensjonsplaner
Utbetalinger i lgpet av aret

Valuta

Endringer ikke viderefgrt virksomhet
Brutto pensjonsforpliktelser 31.12.

Endring i pensjonsmidler i lopet av dret
Belgp i mill. NOK

Pensjonsmidler (virkelig verdi) 1.1.
Forventet avkastning pa pensjonsmidler
Ikke resultatfgrte avkastningsavvik
Oppkjep/salg av virksomhet
Avkortning/oppgjgr pensjonsordninger
Inn- og utbetaling i lgpet av aret

Midler overfgrt til innskuddsordning
Valuta

Endringer ikke viderefgrt virksomhet
Pensjonsmidler (virkelig verdi) 31.12.

' Forventede innbetalinger av pensjonsmidler i 2007 er 220 mill.

2006
(6.705)

(136)
(245)
34

0

0
(2)

391
(15)
466
(6.212)

2006

4.372

263

58

0

0
17"
(155)
(53)
(298)

4.304

kroner.

2005
(3.048)

(168)
(283)
(418)
8
(3.332)
457
252
(117)
(56)
(6.705)

2005

2.215

271

69

2.129
(276)
(99)

0

83
(20)

4.372



Sammensetning av pensjonsmidler (virkelig verdi) pr. 31.12.

2006 2005
Likvide midler 3% 2%
Pengemarkedsplasseringer 7% 7 %
Obligasjoner 51 % 51 %
Utlan 3% 3%
Aksjer 32% 33%
Fast eiendom 4% 4%
Sum pensjonsmidler 100 % 100 %

Oversikt over netto pensjonsforpliktelser og avvik de tre siste dar"

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Brutto pensjonsforpliktelser (6.212) (6.705) (3.048)
Pensjonsmidler 4.304 4.372 2.215
Netto pensjonsforpliktelser (1.908) (2.333) (833)
Endring ikke-resultatfgrte avvik i

brutto pensjonsforpliktelser 34 (410) (31)
Endring ikke-resultatfgrte avvik i

pensjonsmidler 58 69 13

I Orklakonsernet implementerte IFRS fra 1.1.2005 og har omarbeidede IFRS-tall for 2004.
Det foreligger ikke sammenlignbare tall for 2002 og 2003.

6 Andre driftskostnader

Andre driftskostnader utgjor ovrige kostnader og er splittet opp i de viktigste
hovedpostene nedenfor.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Eksterne salgsfrakter (1.401) (974) (936)
Energikostnader

(produksjon og oppvarming) (1.456) (1.217) (856)
Reklame (1.195) (1.173) (1.034)
Reparasjons- og vedlikeholdskostnader (1.338) (1.188) (560)
Leiekostnader/leasing (410) (386) (356)
Driftskostnader transportmidler (522) (522) (247)
@vrige driftskostnader (3.601) (2.636) (1.509)
Sum andre driftskostnader (9.923) (8.096) (5.498)

7 Andre inntekter og kostnader

ILet konsern av Orklas storrelse vil det hele tiden gjennomfores storre og mindre
prosjekter som har til hensikt d effektivisere den lopende driften. Denne typen
kontinuerlig forbedring kan ogsa inkludere strukturelle endringer, men vil som
hovedregel ikke kvalifisere til 4 bli fort som andre inntekter og kostnader, uav-
hengig av prosjektets okonomiske ramme. Det er sdledes primert prosjekter
som enten ender i nedleggelse/avvikling av en virksomhet, produksjon eller
lignende eller som totalt endrer omfanget av eller mdten virksomheten drives
pa som presenteres som «Andre inntekter og kostnader». Andre poster vil bli
vurdert scerskilt.

Belgp i mill. NOK 2006
Nedskrivning Borregaard Sveits (255)
Restrukturering innen Elkems silisiumomrade (133)
Sum (388)
Herav: Nedskrivning materielle eiendeler (370)

Nedskrivning immaterielle eiendeler -

Belgp i mill. NOK 2005
Nedskrivning goodwill og restrukturering Tekstiler (115)
Restrukturering innen Elkems silisiumomrade (75)
Nedleggelse fabrikk p& Oland i Orkla Foods (24)
Sum (214)
Herav: Nedskrivning materielle eiendeler 35

Nedskrivning immaterielle eiendeler (99)

NOTER /

Belgp i mill. NOK 2004
Restrukturering og nedskrivning Denofa (515)
Restrukturering og nedskrivning

Borregaard Synthesis (Italia, USA og Kina) (250)
Restrukturering Borregaard Sarpsborg (50)
Orkla ASA jubileumsgave (35)
Restrukturering Bakehuset (35)
Gevinst salg Karenslyst allé 12-14 188
Sum (697)
Herav: Nedskrivning materielle eiendeler (187)

Nedskrivning immaterielle eiendeler -

8 Finansinntekter og finanskostnader

Finansinntekter og finanskostnader bestdr i hovedsak av renteinntekter og
rentekostnader knyttet til konsernets totale finansiering. I tillegg vil netto
usikrede valutaeffekter av konsernets fordringer og gjeld i utenlandsk valuta
rapporteres som netto agio/disagio. Det kan oppstd gevinst eller tap pa valuta-
forretninger som folge av at sikringsforholdene ikke er 100 % effektive. Eventu-
elle gevinster eller tap pd verdipapirer som rapporteres utenom Aksjeportefoljen
vil inngd i finansinntekter og finanskostnader.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Renteinntekter 200 191 268
Netto agio - 8 -
Andre finansinntekter 399" 68 48
Sum finansinntekter 599 267 316
Rentekostnader (779) (660) (403)
Netto disagio (38) - (1)
Andre finanskostnader (66) (71) (70)
Sum finanskostnader (883) (731) (474)

"Inneholder blant annet 282 mill. kroner i konverteringsgevinst pa konvertible obligasjoner i
REC og 49 mill. kroner i gevinst p& salg av en aksjepost fra Orkla Eiendom.

9 Resultat pr. aksje

Resultat pr. aksje er en av flere indikatorer som kan benyttes i finansielle
analyser for 4 vurdere utviklingen i et selskap. Nokkeltallet viser hvor mye
periodens resultat utgjor pr. aksje og beregnes ved d dele periodens resultat pd
gjennomsnittlig eksternt eide aksjer.

Orklakonsernet har en opsjonsordning hvor enkelte ledende ansatte i
fremtiden har rett til & kjope et antall Orkla-aksjer til en bestemt utovelses-
kurs. Denne ordningen medforer at eksternt eide aksjer kan bli vannet ut som
folge av opsjonsinnlesninger. For & hensynta denne fremtidige okningen i
antall eksternt eide aksjer, beregnes det, i tillegg til resultat pr. aksje, resultat
pr. aksje utvannet. Da er gjennomsnittlig eksternt eide aksjer justert ved &
hensynta utvanningseffekten opsjonsprogrammet er estimert a gi.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Arsresultat etter minoriteter for

viderefgrt virksomhet 7.127 5.644 2.883
Gevinst/

resultat ikke viderefgrt virksomhet 4.109 154 12.671

Arsresultat etter minoriteter 11.236 5.798 15.554

Vektet gjennomsnittlig

eksternt eide aksjer
Utvanningseffekt fra
opsjonsprogram

Vektet gjennomsnittlig eksternt
eide aksjer utvannet

206.330.701 206.065.819 205.924.518

545.350 462.113 331.108

206.876.051 206.527.932 206.255.626

For & beregne resultat for ikke viderefort virksomhet pr. aksje, benyttes
gevinst ikke viderefort virksomhet og vektet gjennomsnittlig eksternt eide
aksjer fra tabellene ovenfor.

Belgp i NOK 2006 2005 2004
Resultat pr. aksje 54,5 28,1 75,5
Resultat pr. aksje utvannet 54,3 28,1 75,4
Resultat pr. aksje utvannet for

ikke viderefgrt virksomhet 19,9 0,8 61,4
Resultat pr. aksje utvannet korrigert

for ikke viderefgrt virksomhet 34,4 27,3 14,0
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10 Immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler er ikke-fysiske eiendeler som i hovedsak er blitt balansefort
i forbindelse med oppkjop av virksomhet. Immaterielle eiendeler kategorisert som
ikke amortiserbare, har ubestemt levetid og det er pd balansedagen ikke mulig
d forutse ndr eiendelene ikke lenger vil ha verdi. Andre immaterielle eiendeler
amortiseres over levetiden. Amortiseringen vises pd egen linje i resultatregnskapet.
Utgifter til egenutviklede immaterielle eiendeler blir i all vesentlighet kostnadsfort

lopende. Goodwill fra for 2004 kan etter overgangsreglene i IFRS 1 viderefores til
balansefort verdi pr. 31.12.2003. Innholdet i goodwill for og etter denne datoen
vil derfor kunne veere ulikt. IT gjelder spesialtilpasset programvare og vil ha en
annen karakter i henhold til for eksempel reinvesteringsbehov enn de andre imma-
terielle eiendelene. Amortiseringen av disse inngdr derfor i resultatposten av- og
nedskrivninger varige driftsmidler.

Amortiserbare immaterielle eiendeler amortiseres linesert med folgende satser: Varemerker 10-20 %, kraftrettigheter 4 % og IT 16-33 %.

Varemerker, ikke- Varemerker, Kraftrettigheter og Sum viderefgrt lkke viderefgrt

Belgp i mill. NOK amortiserbare avskrivbare andre immaterielle Utvikling” IT Goodwill virksomhet virksomhet Total
Balansefgrt verdi 1.1.2006 1.690 4 4.383 28 166 10.087 16.358 1.202 17.560
Tilgang 21 - 34 77 31 10 173

Oppkjopte selskaper 158 12 76 - - 1.238 1.484

Avgang (25) (3) (521) - (2) (54) (605)

Amortisering - (1) (198) (11) (70) - (280)

Nedskrivninger - - - - - (6) (6)

Valuta 3 - 4 - 2 237 246

Balansefgrt verdi 31.12.2006 1.847 12 3.778 94 127 11.512 17.370

Opprinnelig kost 1.1.2006 1.690 6 4.591 29 360 12.521 19.197

Akkumulerte amortiseringer

og nedskrivninger 0 (2) (208) (1) (194)  (2.434) (2.839)

Balansefgrt verdi 1.1.2006 1.690 4 4.383 28 166 10.087 16.358 1.202 17.560
Opprinnelig kost 31.12.2006 1.847 15 4.184 106 391 13.952 20.495

Akkumulerte amortiseringer

og nedskrivninger - (3) (406) (12)  (264)  (2.440) (3.125)

Balansefgrt verdi 31.12.2006 1.847 12 3.778 94 127 11.512 17.370

Balansefgrt verdi 1.1.2005 42 - 18 - 72 2.571 2.703 1.114 3.817
Tilgang - - 29 48 70 147

Oppkjopte selskaper 1.647 6 4.575 - 126 7.758 14.112

Avgang - - - - (11) - (11)

Amortisering - (2) (207) (1) (76) - (286)

Nedskrivninger - - - - - (112) (112)

Valuta 1 - (3) - 7 (200) (195)

Balansefgrt verdi 31.12.2005 1.690 4 4.383 28 166 10.087 16.358 1.202 17.560

| tillegg er det i Orklakonsernet kostnadsfart 465 mill. kroner i 2006 i forskning og utvikling (512 mill. kroner i 2005), herav Elkem Solar 92 mill. kroner.

Av balansefgrt utvikling pr. 31.12.2006 utgjer Elkem Solar 72 mill. kroner.

Verdifallstest immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid og goodwill amortiseres ikke.
Disse eiendelene testes imidlertid rlig for verdifall. I tilfelle seerlige indika-
sjoner pé verdifall gjennomfores verdifallstester hyppigere. Kontantstrom-
mer knyttet til eiendelene identifiseres og neddiskonteres. Dersom denne
bruksverdien er lavere enn balansefort belop, gjennomferes nedskrivning.
Verdifallstesten gjennomfores ved at gjenvinnbart belop sammenholdes mot
enhetens anvendte kapital. Gjenvinnbart belgp er det hoyeste av bruksverdi
og netto salgsverdi. Dersom denne gir en positiv verdi betyr dette at verdien
av den immaterielle eiendelen eller goodwill er intakt. Gjenvinnbart belop
miales ved hjelp av neddiskontering av fremtidig kontantstrom som er basert
pa vedtatte planer for virksomhetene.

Storst risiko for vesentlige verdiendringer er knyttet opp mot konsernets store
goodwill poster. De fem storste goodwillpostene knytter seg opp mot folgende
kontantstromgenererende enheter (balansefort verdi):

Belgp i mill. NOK 2006
Sapa 3.504
Chips 2.021
Elkem 1.458
Procordia Food 842
Kosttilskudd og helseprodukter 839
@vrig goodwill 2.848
Total 11.512

I tillegg er varemerker i Chips verdsatt og balansefort til 1.133 mill. kroner.
Totalt har konsernet ikke amortiserbare varemerker balansefort til i alt 1.847
mill. kroner. De andre storste varemerkene er knyttet til Panda, Dansk Droge
og Collett Pharma.

Dersom gjenvinnbart belop overstiger anvendt kapital med mindre enn 20 %
gjores det en ytterligere sensitivitetsanalyse for & sikre beregningen. I aktuelle
tilfeller gjennomgas forutsetninger og estimater pa nytt og det méles i hvor
stor grad investeringen er robust i forhold til disse.
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Utviklingen i de storste ervervede selskapene i 2005 (Elkem/Sapa og Chips)
er tilfredsstillende og beregnet bruksverdi fra investeringene er pr. 31.12.2006
stor nok til & forsvare de balanseforte verdiene.

Beregninger av fremtidig kontantstrem bygger pa en rekke estimater. Dette
gjelder bade forutsetninger om den pkonomiske utviklingen og forutsetninger
om antatt levetid pa viktige varemerker.

Budsjettforutsetninger

Fremtidig kontantstrem er estimert med utgangspunkt i budsjett for neste ar
og to pafolgende prognose ér. Fra ér fire er det beregnet en terminalverdi.
Forutsetninger lagt til grunn ved beregningen:

Diskonteringssats = Diskonteringsrenten som benyttes er konsernets
kapitalkostnad. Denne blir justert for land- og valuta-
risiko og utgjer i utgangspunktet 9,7 % fgr skatt. Den er

beregnet ut fra et veid snitt av kostnad pa egenkapital og
kostnad pa gjeld for konsernet.

Réavareprisene er estimert ut fra markedsbildet
(termin- eller spotpriser) pa beregningstidspunktet.

Ravarepriser

Bruttofortjeneste Fortjenestemarginene er basert pa historisk utvikling,
justert for forventninger om fremtiden.
Markedsandeler Opprettholdelse av markedsandeler er viktig for

inntjeningen pa viktige varemerker. Estimatene er gjort
med forventning om at markedsandelene ikke endrer
seg vesentlig fra beregningstidspunktet.

Terminalverdien er justert med vekstrate pa 2,5 %,
tilsvarende estimatet pd inflasjon.

Terminalverdi

Kontantstromestimatene er sensitive overfor endringer i ravarepriser og
evnen til 4 opprettholde marginforutsetningene. Det er ut fra gjennomforte
verdifallstester ikke foretatt noen nedskrivninger av immaterielle eiendeler
eller goodwill i 2006. Sensitivitetsberegninger i anslagene gir selv med en
rimelig mulig endring i forutsetningene ikke grunnlag for nedskrivning.
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11 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler representerer ulike typer eiendommer og utstyr som er nod-
vendige for den virksomheten konsernet driver. Uten vesentlige endringer i ram-
mebetingelsene vil disse driftsmidlene stort sett veere gjenstand for tilsvarende
reinvesteringsbehov over tid. Driftsmidlene representerer forhold som tomter, bygg,
anlegg, maskiner, inventar, IT-utstyr og transportmidler. Driftsmidler som forringes

ved bruk, avskrives over utnyttbar levetid. Det betyr at for eksempel tomter ikke er
gjenstand for avskrivning. Utrangeringsverdien hensyntas ved beregning av drlige
avskrivninger og gjenveerende avskrivningstid vurderes. Arlige avskrivninger gir et
bilde av behovet for tilsvarende reinvesteringer.

Driftsmidlene avskrives lineaert med folgende satser: Bygninger 2-4 %, maskiner og inventar 5-15 %, transportmidler 15-25 % og edb-utstyr 16-33 %. Oppstillingen
omfatter biade direkte anskaffede driftsmidler og mer- eller mindreverdier henfert til underliggende driftsmidler i oppkjopt virksomhet.

Tomter, bygninger og  Maskiner Anlegg under Driftslgsere, inventar, Viderefgrt Ikke viderefart
Belgp i mill. NOK annen fast eiendom  og anlegg utfgrelse transportmidler, edb etc.  virksomhet virksomhet Total
Balansefgrt verdi 1.1.2006 5.850 7.366 1.396 487 15.099 1.813 16.912
Tilgang 807 1.150 801 321 3.079
Avgang (143) (68) (2) - (213)
Oppkjopte selskaper 249 198 38 12 497
Overfgrt anlegg under utfgrelse 5 20 (32) 7 0
Nedskrivninger (1) (343) (24) (2) (370)
Avskrivninger (310) (1.224) - (195) (1.729)
Valuta 87 110 - 8 205
Balansefgrt verdi 31.12.2006 6.544 7.209 2.177 638 16.568
Opprinnelig kost 1.1.2006 8.003 16.042 1.435 1.506 26.986
Akkumulerte av- og nedskrivninger (2.153) (8.676) (39) (1.019) (11.887)
Balansefgrt verdi 1.1.2006 5.850 7.366 1.396 487 15.099 1.813 16.912
Opprinnelig kost 31.12.2006 10.904 22.453 2.250 2.727 38.334
Akkumulerte av- og nedskrivninger (4.360) (15.244) (73) (2.089) (21.766)
Balansefgrt verdi 31.12.2006 6.544 7.209 2.177 638 16.568
Balansefgrt verdi 1.1.2005 3.061 3.206 413 345 7.025 2.309 9.334
Tilgang 425 825 1.146 210 2.606
Avgang (342) (91) (69) (29) (531)
Oppkjgpte selskaper 2.924 4.361 360 159 7.804
Overfgrt anlegg under utferelse 60 37 (452) 21 0
Nedskrivninger 30 (30 (2) (16) (18]
Avskrivninger (294) (1.270) - (195) (1.759)
Valuta (14) (6) - (8) (28)
Balansefgrt 31.12.2005 5.850 7.366 1.396 487 15.099 1.813 16.912

Konsernet har biologiske eiendeler i form av skog til en bokfort verdi pr. 31.12.2006 pa 175 mill. kroner. Skogen verdsettes til virkelig verdi beregnet ut fra en
kontantstrombasert metode. Det er i 2006 inntektsfort en verdiendring pa 11 mill. kroner (26 mill. kroner i 2005) i driftsresultatet. Skogen er inkludert i drifts-

middelgruppen «tomter, bygninger og annen fast eiendom».

Se note 24 for informasjon om pant og pantstillelser knyttet til konsernets driftsmidler.

12 Investeringer i tilknyttede selskaper etter egenkapitalmetoden

Investeringer i tilknyttede selskaper etter egenkapitalmetoden representerer inves-
teringer av strategisk karakter i selskaper hvor Orklakonsernet gjennom sin eier-
posisjon har betydelig innflytelse. Denne typen investeringer regnskapsfores ved at
konsernet presenterer sin andel av det tilknyttede selskapets resultat pd egen linje
i resultatregnskapet og akkumulerer bokforte resultater til andelen pd én linje i
balansen. Eventuelle merverdier som skal amortiseres, fratrekkes resultatet etter

samme prinsipper som for selskaper som konsolideres. Goodwill amortiseres ikke.
Mottatt utbytte fra tilknyttede selskaper fores mot andelen i balansen og oppfattes
som tilbakebetaling av kapital. Balanseverdien av de tilknyttede selskapene represen-
terer opprinnelig kostpris (=virkelig verdi pd kjopstidspunktet) tillagt akkumulerte
resultater frem til dags dato, fratrukket eventuell amortisering av merverdier og
fratrukket akkumulert mottatt utbytte.

Tilknyttede selskaper som ikke selv rapporterer etter IFRS, blir omregnet for innregning i konsernet. Tilknyttede selskaper som inngar i Aksjeportefoljen er presentert

inote 17.
Sum viderefgrt lkke viderefort
Belgp i mill. NOK REC Jotun Elkem" Chips? @vrige virksomhet virksomhet Sum
Balansefgrt verdi 1.1.2004 - 1.065 2.367 154 122 3.708 206 3.914
Tilgang/avgang 2004 - - - 81 (21) 60
Tilgang/avgang 2005 936 - (2.624) (280) 25 (1.943)
Tilgang/avgang 2006 2.739 - - 106 2.845
Andel resultat 2004 - 130 404 26 2 562
Andel resultat 2005 0 139 - 3 10 152
Andel resultat 2006 128 151 - - 10 289
Utbytte/omregningsdifferanser 2004 - (31) (147) 16 (7) (169)
Utbytte/omregningsdifferanser 2005 - (93) - - (8) (101)
Utbytte/omregningsdifferanser 2006 - (34) - - (6) (40)
Balansefgrt verdi 31.12.2004 - 1.164 2.624 277 96 4.161 208 4.369
Balansefgrt verdi 31.12.2005 936 1.210 - - 123 2.269 230 2.499
Balansefgrt verdi 31.12.2006 3.803 1.327 - - 233 5.363
Eierandel pr. 31.12.2006 27,5 % 42,5 %

W Elkem er konsolidert som datterselskap fra 1.1.2005.
% Chips er konsolidert som datterselskap fra 1.3.2005.
9 Stemmerettsandelen i Jotun utgjer 38,2 %.
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Hovedtall (100 % tall):

Jotun REC

Belgp i mill. NOK 2006" 2005 2006" 2005
Driftsinntekter 7.733 6.710 4.334 2.454
Driftsresultat 645 535 1.574 601
Resultat etter

skatt og minoriteter 331 305 458 4
Sum eiendeler 5.613 5.121 14.808 6.325
Sum gjeld 2.626 2.310 4171 5.067

" Forelgpige tall.

Virkelig verdi av konsernets eierandel i REC pr. 31.12.2006 var 15,5 mrd.
kroner. Se for gvrig note 24 for opplysninger om ytterligere oppkjep i REC
etter 31.12.2006.

13 Andre finansielle eiendeler

Andpre finansielle eiendeler representerer finansielle investeringer av langsiktig
karakter. Aksjene som presenteres her er av strategisk karakter, men eierandel
og innflytelse gjor at aksjene ikke kvalifiserer til presentasjon etter egenkapital-
metoden. Aksjene presenteres til virkelig verdi med verdiendring direkte mot
egenkapitalen. I tillegg inngdr netto pensjonsmidler fra selskaper som har mer
pensjonsmidler enn forpliktelser. @vrige poster er fordringer med forfall ut over
ett dr.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Aksjer i fremmede selskaper 1.444" 408
Pensjonsmidler 103 131
Andre finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi 1.547 539
Andeler i fremmede selskaper 0 1
Lan til ansatte 27 50
Rentebaerende fordringer 7947 148
Andre langsiktige fordringer 183 392
Andre finansielle eiendeler 1.004 591
Sum andre finansielle eiendeler 2.551 1.130

! Gjelder i hovedsak aksjer i Mecom Group PLC. Aksjene ble solgt i januar 2007 med en
gevinst pa vel 300 mill. kroner. Aksjene er behandlet som tilgjengelig for salg.
2 Gjelder i hovedsak fordring pa Mecom Group PLC.

14 Varelager

Varebeholdningene er spesifisert pd art og fordeling pa virksomhetsomrdidene er
spesifisert i segmentrapporteringen. Varebeholdningene representerer konsernets
lager av rdvarer, varer under tilvirkning, egenproduserte ferdigvarer og handels-
varer, priset til kostpris eller tilvirkningskost. Eventuell fortjeneste oppstditt ved
salg internt er eliminert. Varer som presenteres her skal pd samme mdte som
vareforbruket veere varer som inngdr eller skal inngd i det ferdige produktet,
inkludert all emballasje. Eventuelle ukurante varer er skrevet ned til realiserbar
verdi (antatt fremtidig salgspris).

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Ravarer 2.233 1.946
Varer under tilvirkning 1.034 894
Ferdigvarer og handelsvarer 3.243 3.215
Sum 6.510 6.055

Solgte ikke ferdigstilte leiligheter innregnes basert pa ferdigstillelsesgrad pr.
prosjektfase. For inntektsforing foretas skal det vesentligste av leilighetene
vere solgt og det skal vaere sa hoy grad av ferdigstillelse at prosjektets
fortjeneste lar seg beregne med stor sikkerhet. I varelager «varer under
arbeid» er verdien av prosjektets opptjente inntekter balansefort.
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15 Kortsiktige fordringer og gjeld

Kortsiktige fordringer

Kortsiktige fordringer representerer bade driftsrelaterte fordringer og rente-
beerende fordringer. De driftsrelaterte fordeles pa kundefordringer, periodiserte
forskuddsbetalinger og andre kortsiktige fordringer. Kundefordringene vurderes
lopende, og det er beregnet og avsatt for tap pa forfalte fordringer.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Kundefordringer 8.108 7.939
Forskudd leverandgr/opptjente inntekter 515 719
Derivater virkelig verdi 601 173
Rentebaerende fordringer 399 744
Andre kortsiktige fordringer 1.301 1.773

Sum kortsiktige fordringer 10.924 11.348
Kortsiktig gjeld

Kortsiktig gjeld representerer driftsrelatert gjeld (leverandorgjeld, skyldige
offentlige avgifter, forskuddsbetalte inntekter, andre periodiseringer o.1.) og
finansrelatert gjeld (skyldige renter). Alle postene er rentefri gjeld. Utbytte blir
forst gjeld nar det er vedtatt av generalforsamlingen.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Leverandgrgjeld 5.059 4.663
Skyldige offentlige avgifter 1.022 1.563
Derivater virkelig verdi 1.240 731
Annen kortsiktig gjeld 3.798 3.967

Sum kortsiktig gjeld 11.119 10.924

16 Kontanter og kontantekvivalenter

Konsernets betalingsmidler bestar av nodvendig transaksjonslikviditet og noe
kortsiktige plasseringer og mad ikke sammenblandes med likviditetsreserve.
Likviditetsreserven holdes i forste rekke i form av kommiterte ubenyttede trekk-
rettigheter beskrevet i note 22. Betalingsmidlene oker denne likviditetsreserven.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Kontanter, bankinnskudd 1.617 1.919
Kortsiktige plasseringer 171 492
Sum kontanter og kontantekvivalenter 1.788 2.411
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17 Aksjeportefgljen

Finansielle Investeringer er et av konsernets tre kjerneomrdder. Finansielle Investerin-  langsiktig avkastning pd investert kapital, bidra til industrielle opsjoner for konsernet
ger forvalter en av Norges storste aksjeportefoljer. Investeringsuniverset er i hovedsak — og veere blant de ledende aktorene pa alternative investeringer i Norge. Aksjeporte-
Norden og Ost-Europa. Finansielle Investeringer har som hovedmal d maksimere  foljens hovedstrategi er d identifisere og investere i verdiskapende enkeltselskaper.

Eier-  Antall aksjer Virkelig verdi Resultat- Virkelig verdi
Belgp i mill. NOK andel 31.12.2006 31.12.2006 reserve 2006 Bransje 31.12.2005
Verdipapirer tilgjengelig for salg
Noterte verdipapirer Norge
Steen & Strgm 11,3 % 3.161.635 1.059 879 Eiendom 648
Tomra Systems 11,5 % 20.000.000 860 63 Industri 349
DnB NOR 0,7 % 9.000.000 797 469 Bank 720
Rieber & Sgn 15,5 % 12.363.507 686 87 Konsumvarer 565
Fast Search & Transfer 12,2 % 43.600.000 676 26 Programvare og tjenester 408
Norsk Hydro 0,3% 3.490.800 675 350 Energi 556
Schibsted 2,8% 1.946.250 433 138 Media 406
Tandberg Television 4,0 % 3.250.000 254 50 Kommunikasjonsutstyr -
Vizrt 1M1 % 2.252.616 199 74 Programvare 86
Yara International 0,4 % 1.265.400 179 60 Materialer 146
Eltek 5,9 % 2.885.939 178 - Teknologisk utstyr 112
Kongsberg Automotive 6,6 % 2.938.400 165 30 Bil og komponenter 141
Oslo Bers Holding 50 % 250.500 150 128 Finans 200
EDB Business Partner 2,9 % 2.642.279 145 15 IT-konsulenter og andre tjenester 58
Awilco Offshore 1,4 % 2.050.100 133 82 Energiutstyr og services 108
Storebrand 0,7 % 1.650.956 131 103 Forsikring 1.145
Norwegian Property 1,8 % 1.800.000 17 24 Eiendom -
Kongsberg Gruppen 22% 645.200 12 19 Kommersielle tjenester og leveranser -
Kverneland 8,7 % 1.339.727 101 12 Mekanisk industri 98
@vrige 1.287 104 1.120
Sum 8.337 2.713 6.866
Noterte verdipapirer utland
Hennes & Mauritz B 0,3 % 2.350.000 739 304 Detaljhandel 657
Vimpelcom-SP ADR 0,6 % 1.298.100 641 386 Telekom 440
Amer Group 4,2 % 3.028.185 415 55 Forbruksvarer 251
Ericsson B 0,1% 16.000.000 403 88 Teknologisk utstyr 370
Transocean 0,2 % 720.000 364 120 Energiutstyr og services 407
AstraZeneca 0,1% 1.000.900 335 61 Legemidler og bioteknologi 297
Sampo 0,3 % 1.750.329 292 135 Forsikring 335
Nokian Renkaat 1,5 % 1.823.500 233 57 Biler og komponenter 155
Danske Bank 0,1 % 800.000 221 73 Bank 119
Mobile Telesys ADR og Ord." 0,1 % 1.450.000 218 42 Telekom 95
Enter Sverige ia 170.191 218 130 Aksjefond 160
Getinge Industrier B 0,7 % 1.318.400 184 88 Helseutstyr og services 200
Group 4 Securicor 0,6 % 7.748.000 178 32 Kommersielle tjenester og leveranser 104
Pride International 0,5% 868.400 163 3 Energi -
Nordic Alpha ia 135.000 155 46 Hedgefond 140
Lebedyansky 1.4 % 295.080 148 68 Konsumvarer 118
Royal Caribbean Cruises 0,3% 531.400 138 (6) Hotell og underholdning 152
Helix Energy Solutions 0% 700.000 137 (11) Energi -
Rambler Media Limitied 43 % 650.000 135 81 Media 82
Nordea Bank 0,1% 1.400.000 135 43 Bank 246
Skistar 3.3% 1.226.500 131 49 Hotell og underholdning 116
Cardo 1,6 % 488.100 115 36 Mekanisk industri 87
Nordic Omega ia 563.000 115 15 Hedgefond 102
Seventh Continent 0,1% 676.205 113 59 Husholdningsvarer 77
Orkla Finans Multistrategi ia 250.278 106 13 Hedgefond 104
Trigon Second Wave Fund A 0% 931.625 104 38 Aksjefond 73
@vrige 1.139 202 2.107
Sum 7.275 2.207 6.994
Unoterte verdipapirer
Industri Kapital 2000 3,6% ia 392 132 Investeringsselskap 425
Industri Kapital 2004 5,0 % ia 253 85 Investeringsselskap 106
Carl Aller Establissiment 3,6 % 6.450 221 17 Media 186
Industri Kapital 97 8,0 % ia 167 33 Investeringsselskap 239
Overseas Telecom A+B? 13,1 % 238.500 162 121 Telekom 116
Nordisk Mobiltelefon 13,9 % 4.485.720 151 23 Investeringsselskap -
Ferd Private Equity | 4,7 % ia 95 52 Investeringsselskap 75
Dynea 3.8% 818.205 89 44 Investeringsselskap 75
Vakt-Service 12,9 % 43.053 75 - Kommersielle tjenster og leveranser -
@vrige 646 91 664
Sum 2.251 752 1.886

Verdipapirer, med endring av virkelig verdi over resultat

Rondane Holding 38,4 % 2.251.000 135 Industri -
Qubus Hotel Holding 20,5 % 66.772 67 Forbruksvarer 67
Viking Venture 24,4 % 494.056 4l Investeringsselskap 31
@vrige 89 305
Sum 335 403
Balansefprt valutasikring (25)

Total verdi Aksjeportefgljen? 18.198 5.647 16.149
Herav eid av Orkla ASA 18.165 5.530 16.102
I Mobile Telesystem ADR: 540.000 aksjer, Mobile Telesys Ord.: 910.000 aksjer. I tillegg til Aksjeportefgljen er det mindre beholdninger av aksjer i andre konsernselskaper
2 Overseas Telecom A: 150.170 aksjer, Overseas Telecom B: 83.330 aksjer. pa 26 mill. kroner (2005: 28 mill. kroner).
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NOTER

Aksjeportefoljen kjennetegnes av satsing pa store enkeltposter og vil dermed Aksjeportefgljen Konsern
vare skjevt vektet i forhold til en markedsportefolje. 85 % av Aksjeportefljen Belgp i mill. NOK 2006 2005 2006 2005
er noterte verdipapirer. Det vises til drsberetningen der aksjeportefoljens Verdipapirer tilgjengelig for salg
avkastning er beskrevet. Virkelig verdi pa noterte verdipapirer er basert pa Egenkapitaleffekt 1.1.2005 2.325 2.320
siste kjopskurs. Unoterte verdipapirer verdsettes til beste estimat pa virkelig Herav nedskrivninger i
verdi. Ved vurdering av beste estimat legges til grunn anerkjente verdset- forbindelse med overgang til IFRS 1.350 1.350
telsesmetoder, som for eksempel multipler, om det har veert transaksjoner Inngdende resultatreserve 5.102 3.675 5.206  3.670
og eksterne verdsettelser. Endring resultatreserve 545 1.427 929 1.536
Utgdende resultatreserve 5.647 5.102 6.135 5.206
Investeringer i Aksjeportefoljen hvor konsernets eierandel er mellom 20 %
0g 50 % (tilknyttede selskaper) er regnskapsfort til virkelig verdi med verdi- Realiserte gevinster/tap 3.542 1.898
endringer over resultat. Det er i 2006 inntektsfort 68 mill. kroner i verdiend- Nedskrivninger (459) (37)
ring pa tilknyttede selskaper pa linjen for «Gevinster og tap/nedskrivninger «Gevinster og tap/nedskrivninger
Aksjeportefoljen». Aksjeportefgljen» 3.083 1.861
Utbytter 755 990
Realiserte portefoljegevinster er regnskapsfort med 3.662 mill. kroner. Det Sum resultatfort 3.838 2.851

er videre nedskrevet verdipapirer for 459 mill. kroner.
Verdipapirer med endring virkelig verdi over resultat

Endring virkelig verdi 68 66

Det er netto fort urealiserte merverdier i portefoljen mot egenkapital pa totalt
Realiserte gevinster 120 259

5.647 mill. kroner. Konsernet har i tillegg investeringer fort som andre finan-

sielle eiendeler. Se note 13. «Gevinster og tap/nedskrivninger

Aksjeportfglien» 188 325
Utbytter 4 4
Sum resultatfgrt 192 329

Aksjeportefgljen
Belgp i mill. NOK 2006 2005
Utvikling i virkelig verdi
Inngaende virkelig verdi aksjeportefgljen 16.149  13.135
Endring resultatreserve 545 1.427
Netto salg av aksjer (1.710) (486)
«Gevinster og tap/nedskrivninger
Aksjeportefgljen» 3.203 2.120
«Gevinster og tap/nedskrivninger
Aksjeportefgljen» tilknyttede selskaper 68 66
Agio og elimineringer (57) (113)
Utgdende virkelig verdi Aksjeportefgljen 18.198  16.149

18 Utvikling i aksjekapital

Pélydende Type Belgp Emisjons- Aksjekapital
Dato/ar Antall aksjer (NOK) endring (mill. NOK) forhold (mill. NOK)
31.12.1996 48.747.241 25 1.218,7
31.12.1997 49.333.393 25 rettet emisjon 14,8 1.233,3
1998 49.366.359 25 rettet emisjon 0,9 1.234,2
1998 197.465.436 6,25 splitt 4:1 1.234,2
31.12.1998 197.465.436 6,25 1.234,2
1999 197.527.910 6,25 rettet emisjon 0,4 1.234,5
1999 219.246.336 6,25 fortrinnsrettsemisjon 135,7 1.370,3
31.12.1999 219.246.336 6,25 1.370,3
31.12.2000 219.246.336 6,25 1.370,3
31.12.2001 219.246.336 6,25 1.370,3
2002 216.301.666 6,25 amortisering (18,4) 1.351,9
31.12.2002 216.301.666 6,25 1.351,9
2003 213.909.416 6,25 amortisering (15,0 1.336,9
31.12.2003 213.909.416 6,25 1.336,9
2004 212.302.265 6,25 amortisering (10,0) 1.326,9
31.12.2004 212.302.265 6,25 1.326,9
2005 208.286.194 6,25 amortisering (25,1) 1.301,8
31.12.2005 208.286.194 6,25 1.301,8
31.12.2006 208.286.194 6,25 1.301,8
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Aksjer i eget eie
Samlet
palydende Antall Virkelig verdi
(NOK) aksjer (mill. NOK)
Aksjer eid av Orkla ASA 14.781.844  2.365.095 835

Egne aksjer er fratrukket i egenkapitalen med konsernets kostpris.

Utvikling i antall egne aksjer

2006 2005
Beholdning 1.1. 2.007.274 6.516.071
Eksternt kjgp av egne aksjer 1.000.000 -

Kjop fra Elkem - 32.377

Opsjonsinnlgsninger i egne aksjer (320.369) (525.103)
Aksjeprogram for ansatte i Orkla (321.810) -
Nedsettelse av aksjekapitalen - (4.016.071)
Beholdning 31.12. 2.365.095 2.007.274

Pr. 31.12.2006 var utestaende oppsjoner 1.678.372, se konsernets note 4.

Bakgrunnen for kjop av egne aksjer er at styret mener at dette er en fordel-
aktig investering for aksjonzrene. Deler av aksjene er kjopt med sikte pa
anvendelse i forbindelse med aksjeprogrammer for ansatte.

Fullmakt

Styret har frem til ordinzer generalforsamling i 2007 en fullmakt av 27.4.2006
til & forhoye aksjekapitalen gjennom nytegning av aksjer med samlet
palydende inntil 90.000.000 kroner fordelt pa inntil 14.400.000 aksjer, hver
palydende 6,25 kroner, uten fortrinnsrett for eksisterende aksjonzerer.

Generalforsamlingen besluttet 27.4.2006 & fornye styrets fullmakt til a erverve
egne aksjer i Orkla ASA begrenset til 18,5 mill. aksjer frem til ordinzer general-
forsamling 2007.

Pa generalforsamlingen 19.4.2007 vil styret fremme forslag om a viderefore
fullmakten til & erverve egne aksjer.

Orkla har én aksjeklasse, hvor hver aksje gir én stemme. Pilydende pr. aksje
er 6,25 kroner. Styret vil pa generalforsamlingen 19.4.2007 foresla a splitte
aksjen i fem, slik at palydende pr. aksje endres fra 6,25 kroner til 1,25 kroner.
Videre vil styret pa generalforsamlingen fremme forslag om & amortisere
(slette) 5.000.000 aksjer (antall angitt etter nevnte aksjesplitt) til svarende det
antall egne aksjer Orkla ASA kjopte i 2006. Stemmerett for transportert aksje
kan uteves nar transporten er registrert i Verdipapirsentralen (VPS) innen
fristen for pamelding til generalforsamling. Etter norsk lovgivning kan det
kun stemmes for aksjer som er registrert pa eiers navn. Dersom aksjonaren
selv ikke har anledning til & avgi sin stemme pa generalforsamlingen kan
aksjoneeren utnevne en fullmektig til & avgi sin stemme.

For ytterligere informasjon om egenkapitalen se «Aksje- og aksjonzrforhold»
side 68-69.

Utbytte
Styret foresldr at det utdeles et ordineert utbytte pa 10,00 kroner pr. aksje,
totalt 2.059 mill. kroner.

NOTER /

Minoriteter representerer eksterne eierandeler i datter- og datterdatter-
selskaper.

Belop i mill. NOK 2006 2005 2004
Minoritetenes andel av:

Av- og nedskrivninger 16 47 14
Driftsresultat 81 112 42
Resultat for skattekostnad” 77 110 41
Skattekostnad" 20 34 10

Minoritetsinteressene har hatt fglgende utvikling:

Minoriteter viderefgrt 1.1. 380 82
Minoriteter fra ikke viderefgrt virksomhet 1.1. 366 366
Minoritetenes andel av resultatet 52 216
@kning minoritet som fglge av oppkjgp 26 579
Reduksjon grunnet ytterligere oppkjgp

av minoriteter (85) (422)
Utbytte til minoriteter (61) (63)
Omregningsdifferanse etc. 6 (12)
Korrigering mot egenkapitalen 18
Minoriteter viderefgrt 31.12. 336 380
Minoriteter fra ikke viderefgrt virksomhet 31.12. - 366

Minoritetsinteressene fordeler seg som falger:

Orkla Foods 98 84
Orkla Brands 3 3
Elkem 200 262
Sapa 9 4
Borregaard 16 16
@vrige 10 "
Sum 336 380

U Avvik mellom resultat for skatt fratrukket skatt og minoritetenes andel av resultat skyldes
amortisering av overkurs i 2006 (5 mill. kroner) og at minoriteter i Elkems farste halvar
2005 ikke er reflektert i opplistingen ovenfor (140 mill. kroner).

20 Skatter

Skattekostnad

Skattekostnaden beregnes pd grunnlag av regnskapsmessig resultat og splittes i
betalbar skatt og utsatt skatt. Utsatt skatt oppstdr som folge av at regnskapsmes-
sig og skattemessig periodisering kan veere forskjellig.

Skattekostnad knyttet til ikke viderefort virksomhet er presentert i note 26.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 2004
Betalbare skatter’! (1.079) (1.554) (595)
Endring i utsatt skatt (267) 465 (2)
Sum skattekostnad (1.346) (1.089) (597)
Skatt i % av «Resultat fgr skattekostnad»

for viderefgrt virksomhet 15,8 15,7 17,0

Avstemming av konsernets skattekostnad
28 % av ordinzert resultat for skatt

(skattesats i Norge) (2.387) (1.946) (983)
Effekt av skattefritt aksjeutbytte 200 291 181

Effekt av skattefrie aksjegevinster 8852 435 292
Effekt av tilknyttede selskaper 78 43 158
Effekt av avskrivninger/nedskrivning

pa konserngoodwill - (29) 1

Effekt av utenlandsk aktivitet (122) 17 (246)
Konsernets skattekostnad (1.346) (1.089) (597)

' Betalbar skatt inkluderer justering av betalbar skatt for tidligere ar med +91 mill. kroner i
2006 og +119 mill. kroner i 2005.

I Opsjonselementet av gevinst ved konvertering av konvertible obligasjoner er ansett & veere
omfattet av fritaksmetoden.
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NOTER

Utsatt skatt

Utsatt skatt representerer fremtidige betalbare skattemessige forpliktelser for
konsernet. Tabellen nedenfor lister opp midlertidige forskjeller mellom skatte-
messig og regnskapsmessig behandling.

Tabellen gir uttrykk for hvordan konsernets utsatte skattegrunnlag er sam-
mensatt, og indikerer saledes nar de utsatte skattene forfaller til betaling.
Videreforing av virksomhet vil imidlertid innebzere at midlertidige forskjel-
ler kan bli opprettholdt. Netto skatteokende midlertidige forskjeller betyr at
skatten som knytter seg til skatteokende og skattereduserende midlertidige
forskjeller som forfaller innen samme tidsintervall, presenteres sammen.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Skattegkende/(-reduserende) midlertidige forskjeller

Sikringer fgrt direkte mot egenkapitalen (987) 85
Biologiske eiendeler 175 164
Immaterielle eiendeler 5.577 6.284
Varige driftsmidler 2.278 2.600
Netto pensjonsforpliktelser (640) (1.094)
Gevinst og tapskonto o.l. 1.369 1.273
@vrige langsiktige poster 901 101

Sum langsiktige poster 8.673 9.413
Kortsiktige fordringer (216) (326)
Varelager 75 153
Avsetninger (923) (1.261)
Andre kortsiktige poster 350 (755)
Sum kortsiktige poster (714) (2.189)
Underskudd til fremfgring (2.148) (2.314)
Grunnlag beregning utsatt skatt 5.811 4.910
Beregnet utsatt skatt 1.555 1.209
Utsatt kraftverksskatt 429" 449
Ikke balansefgrt utsatt skattefordel 699 673
Netto utsatt skatt 2.683 2.331

Endring utsatt skatt (352) (2.026)
Fratrukket endring utsatt skatt

ikke viderefgrt virksomhet (121) (19)
Endret utsatt skatt viderefgrt virksomhet (231) (2.007)
Utsatt skatt fort direkte mot egenkapitalen (166) (82)
Kjop/salg av selskaper, kursdifferanser mv. 130 2.554
Endring utsatt skatt resultatregnskapet (267) 465

' Utsatt skatt og utsatt skattefordel knyttet til kraftverkskatt er fort brutto pr. kraftverk.

Netto utsatt skatt presentert i balansen

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Utsatt skatt 2.884 2.848
Utsatt skattefordel 201 517
Netto utsatt skatt 2.683 2.331

Utsatt skattefordel er bare balansefort i den grad det er sannsynlig at det vil
vaere fremtidig skattepliktig overskudd som er stort nok til & nyttiggjore seg
skattefordelen.

Det er foretatt ngdvendige avsetninger i forhold til uavklarte skattemessige
posisjoner.

Avsetningene fordeler seg som fglger

Belgp i mill. NOK Orkla Foods Borregaard
Avsetninger 1.1.2005 136 313
Avsatt/overtatt 42 50
Benyttet (95) (193)
Avsetninger 31.12.2005 83 170
Avsatt/overtatt 36 -
Benyttet (50) (67)
Avsetninger 31.12.2006 69 103
Herav kortsiktige avsetninger (20) (13)
Langsiktige avsetninger 49 90
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Fremfgrbare skattemessige underskudd med utlgpstidspunkt

Belgp i mill. NOK 2006 2005
2006 108
2007 62 3
2008 28 3
2009 15 78
2010 272 31
2011 151 34
2012 44 44
2013 eller senere 672 116
Uten utlgpstidspunkt 904 1.617

Sum skattemessige

fremfgrbare underskudd 2.148" 2.314

' De stgrste fremfgrbare underskuddene er relatert til virksomheter i Sveits, USA, Sgr-Afrika,
Danmark, Portugal, Island, Tyskland og Polen.

21 Avsetninger

Avsetninger bestdr av pensjonsforpliktelser og andre avsetninger for forpliktelser.
Pensjonsforpliktelser er beskrevet i note 5.

Et foretak har en forpliktelse dersom det har en plikt til 4 avgi okonomiske
ressurser til en annen part pa et fremtidig tidspunkt. Plikten kan veere selvpdlagt
dersom foretaket gjennom beslutning og handling har offentliggjort forventnin-
ger om d pdta seg et okonomisk ansvar, for eksempel i form av restrukturering
av deler av virksomheten. Her vil for eksempel avtalt sluttvederlag til ansatte
utgjore en naturlig del av avsetningen. Forpliktelsen vil reduseres over tid ndar
utbetalingene gjennomfores.

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Pensjonsforpliktelser” 1.731 2.049
Andre avsetninger for forpliktelser 693 902
Sum 2.424 2.951

I Pensjonsforpliktelsen er klassifisert som ikke-rentebaerende fordi renteelementene pre-
senteres sammen med gvrige pensjonskostnader under lgnnskostnad.

Avsetningene relateres i hovedsak til avsetninger i forbindelse med restruktu-
reringsprosjekter. Avsetningen i Borregaard ble etablert i 2004 som restruk-
turering/nedleggelse innen Denofa, Synthesis og Borregaard sentralt, se note
7, «Andre inntekter og kostnader». Avsetningen representerer resterende
forpliktelser og er vurdert til beste estimat. Hovedpostene under Elkem rela-
terer seg til miljoavsetninger (95 mill. kroner), konsesjonsavgift (114 mill.
kroner), hjemfallsavskrivninger (44 mill. kroner) samt summen av andre
mindre avsetninger. For Orkla Foods er avsetningene relatert til flere mindre
restruktureringsforhold og knyttet opp mot sluttkompensasjon i @st-Europa.
Andre avsetninger er i hovedsak forhold knyttet til earnout-avtaler (54 mill.
kroner) samt forpliktelser ved salg av eiendommer (17 mill. kroner). Se opp-
stilling nedenfor.

Konsernet oppfatter risikoen i de samlede avsetningene som liten. Avsetnin-
gene dekker kjente forhold og det er ikke indikasjoner pa at estimerte utgifter
skal bli endret. Forpliktelser som ligger frem i tid er neddiskontert.

Sum Ikke
Andre viderefart viderefart
Elkem avsetninger virksomhet virksomhet Sum
- 17 466 97 563
500 191 783
(45) (72) (405)
455 136 844 58 902
35 12 83
(21) (48) (186)
469 100 741
- (15) (48)
469 85 693



22 Finansiell risiko

I noten beskrives konsernets ulike finansielle risikoer samt styringen av disse.
Videre presenteres tallmessige oppstillinger for rentebeerende fordringer og gjeld
og relatert risikostyring. Siste del av noten viser virkelig verdi av dpne derivater
pd balansedagen med tilhorende beskrivelse av regnskapsmessig behandling,
herunder derivater som inngdr i sikringsforhold.

(i) Organisering av finansiell risikostyring

Orkla har en internasjonal virksomhet og er utsatt for valutarisiko, rente-
risiko, ravareprisrisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. Konsernet benytter
derivater og andre finansielle instrumenter for & redusere disse risikoene i
henhold til konsernets finanspolicy.

Ansvaret for styring av finansiell risiko er i Orkla delt mellom virksomhets-
omradene, som styrer risikoen knyttet til forretningsprosesser, og konsern-
niva, som styrer risiko knyttet til sentraliserte aktiviteter som finansiering,
rente- og valutastyring.

Sentralisert risikostyring

Orkla har en sentralisert finansfunksjon. Denne har som sine viktigste opp-
gaver & sikre konsernets finansielle handlefrihet pa kort og lang sikt, og &
folge opp og sikre finansiell risiko i samarbeid med de enkelte driftsenheter.
Retningslinjene for finansfunksjonen er fastlagt i konsernets finanspolicy
som gjennomgas av styret arlig. Konsernledelsen overvéker den finansielle
risikoen gjennom lgpende rapportering og moter i Likviditetskomitéen.
Sentral finansavdeling fungerer som konsernbank og forestar som hoved-
regel alle eksterne laneopptak og sikringstransaksjoner i renter og valuta.
Det ligger et sikringsorientert syn til grunn for styring av finansavdelingens
posisjoner slik at alle transaksjoner med finansielle instrumenter har motpost
i underliggende forretningsmessige sikringsbehov. Finansavdelingen opererer
som et kostnadssenter.

Finansiell risiko i virksomhetsomradene

Denne seksjonen beskriver de viktigste risikofaktorene innen hvert virksom-
hetsomréade samt styringen av disse. I denne sammenhengen er finansiell
risiko omtalt som risiko knyttet til finansielle instrumenter. Disse kan enten
vaere sikringsinstrumenter for underliggende risiko eller selv betraktes som
en kilde til risiko. Markedsrisiko som ikke er sikret med finansielle instru-
menter er ogsd kommentert.

Elkem

Prisrisiko pa importerte ravarer og solgte produkter, seerlig aluminium og
elektrisk kraft, er den storste kilden til finansiell risiko i Elkem. Prisrisikoen
sokes redusert ved at det inngas lange salgs- og innkjepskontrakter for pro-
dukter, ravarer og andre innsatsfaktorer. For a sikre prisrisikoen pé kraft og
aluminium benytter Elkem seg av sikringsinstrumenter som handles over
bors. Risikostyring og sikring knyttet til kraft og aluminium héandteres av
henholdsvis Elkem Energi og Elkem Aluminium ANS i henhold til strategier
godkjent av styret i Elkem AS. Kraft og aluminium beskrives neermere i del
(ii) «Klasser av finansiell risiko».

Elkems valutarisiko er i forste rekke knyttet til solgte produkter, der prisene
i stor grad fastsettes i internasjonale markeder, primeert i valutaene USD
og EUR. Denne valutarisikoen er redusert av import av innsatsfaktorer i de
samme valutaer. Valutarisiko knyttet til bekreftede salgs- og innkjopsordrer
sikres fullt ut. Elkem har for enkelte segmenter etablert sikringsprogram med
definerte rammer for sikring av hoyst sannsynlige, men ikke kontraktsfestede
kontantstremmer, for inntil tre &r. Elkems valutarisiko styres av konsernets
sentrale finansavdeling.

Sapa

Sapas valutarisiko er begrenset ettersom produksjon og salg skjer i de samme
regionale og lokale markeder. Det er dog knyttet valutarisiko til eksport av
ferdigvarer, og importerte innsatsfaktorer i produksjonen, serlig aluminium
som er priset i USD. Valutarisikoen sikres for inntil 15 méneder.

Prisene bade pa ferdigvarer og innkjop av metall er pavirket av variasjoner
i markedsprisene pa aluminium. Sapa sikrer denne risikoen ved & kjope
aluminiumfutures nar selskapet inngar salgskontrakter. Videre sikres ogsa
révare- og valutarisikoen knyttet til lager av metall.

NOTER /

Borregaard

Borregaard er eksponert for valutarisiko pa storstedelen av salget, primaert
i USD, men ogsa EUR. En vesentlig del av eksponeringen, definert som
netto kontantstrom i USD og EUR sikres rutinemessig pa 9 maneders
horisont. Sikringshorisonten kan, for & lise inn gunstige marginer, ga opp
til 36 méneder nér bestemte kriterier er oppfylt.

Borregaard er ogsa eksponert mot priser pa energi (varmeenergi og kraft)
samt andre strategiske ravarer som toemmer og kjemikalier. Pa salgssiden er
de fleste forretningsomrader eksponert mot prisrisiko pa sine produkter i
internasjonale markeder.

Merkevareomradet

Enhetene innenfor dette omrédet er hjemmeherende i de nordiske landene,
Russland, og andre ost-europeiske land. Produksjon og salg skjer hoved-
sakelig i de lokale markedene. En mindre del av innsatsfaktorene, samt
enkelte ferdigvarer importeres.

De to viktigste kildene til finansiell risiko er prisrisiko pa ingredienser i mat-
vareproduksjon samt valutarisiko pa importerte varer. Prisrisikoen styres
normalt gjennom innkjops- og salgskontrakter. Hvert selskap sikrer sin
valutarisiko med valutaterminkontrakter mot egen funksjonell valuta. Hoyst
sannsynlige kontantstrommer sikres for inntil 9 maneder.

Investeringsomradet

Den viktigste kilden til finansiell risiko er Aksjeportefoljen. Hovedstrategien
for Aksjeportefoljen er & identifisere og investere i verdiskapende selskaper.
50 % av investeringene er denominert i andre valutaer enn NOK, primaert
SEK, EUR og USD. I henhold til valutastrategien sikres 75-90 % av valuta-
eksponeringen pa markedsverdien av utenlandske investeringer.

(ii) Klasser av finansiell risiko

Valutarisiko

Ettersom norske kroner er konsernets presentasjonsvaluta er Orkla eksponert
for omregningsrisiko knyttet til konsernets utenlandske nettoinvesteringer.
Orkla soker sa langt som mulig 4 ha en valutafordeling av netto rentebaerende
gjeld lik den relative fordelingen av enhetenes verdi i hver av enhetenes
hjemmevaluta innen industriomradet, med andre ord en lik sikringsgrad i
alle valutaer, der netto rentebaerende gjeld sikrer valutarisikoen pa enhetenes
verdi (enterprise value).

Netto rentebzerende gjeld i hver valuta sikrer omregningseksponering pa uten-
landske nettoinvesteringer, og er ssmmensatt av sikring av utlan til enheter i
deres lokale valuta, og sikring av nettoinvesteringer etter IAS 39. Orkla bruker
primeert lan og valutaterminer, samt rente- og valutaswapper for a sikre intern-
ldn og nettoinvesteringer i utenlandske datterselskaper.

Enkelte interne utlan i valuta er behandlet som en del av den utenlandske
nettoinvesteringen etter IAS 21.15. Valutarisikoen for disse utlinene er ikke
sikret og omregningsdifferansene bokferes mot egenkapitalen frem til inves-
teringen avhendes.

Pa operasjonelt niva sikres transaksjonsrisikoen mot hver enhets funksjonelle
valuta som beskrevet i (i) «Organisering av finansiell risikostyring». Orkla
anvender sikringsbokfering for de fleste sikringer av fremtidige transaksjoner,
enten kontantstremsikringer eller verdisikringer. De ulike typene av sikringer
er naermere beskrevet i (iii) «Derivater og sikring».

Konsernets utestidende sikringer av fremtidige transaksjoner pr. 31.12.2006
vises i tabell 1.
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TABELL 1
Utestdende valutaforretninger" knyttet til sikring av fremtidige kontantstrommer
Belgp i mill.

Valuta- Valuta-
Kjopsvaluta belgp Salgsvaluta belgp Forfall
NOK 1.482 EUR 181 2007
NOK 764 EUR 92 2008
NOK 327 EUR 38 2009
NOK 690 usD 110 2007
NOK 103 usD 16 2008
NOK 240 usD 36 2009
NOK 22 usD 3 2010
NOK 127 JPY 2.258 2007
NOK 103 JPY 1.823 2008
NOK 106 JPY 1.893 2009
NOK 34 JPY 607 2010
NOK 89 GBP 7 2007
EUR 5 usD 5 2007
EUR 5 GBP 4 2007
usbD 14 DKK 79 2007
usbD 10 PLN 30 2007
CHF 45 usD 37 2007
CHF 21 EUR 13 2007
CAD 18 usD 16 2007
CAD 5 NOK 29 2007
ISK 818 NOK 74 2007
SEK 655 EUR 72 2007
SEK 114 NOK 102 2007
SEK 94 usD 14 2007
DKK 63 GBP 6 2007

| valutapar der nettosummen av sikringene er stgrre enn 20 mill. kroner.

TABELL 2a
Instrument- og rentebindingsfordelt gjeldsportefolje

I tillegg til ovennevnte sikringer har Elkem en sikring av USD mot
NOK gjennom prismekanismer i innkjopskontrakter pa kraft som gir hoyere
kraftpris ved sterkere USD mot NOK. Pr. 31.12.2006 var det implisitt solgt
USD 343 mill. pa termin gjennom disse kontraktene.

Renterisiko

Orklas renterisiko er hovedsakelig knyttet til konsernets gjeldsportefolje.
Denne risikoen styres pd konsernniva. Konsernet har som malsetning at rente-
kostnadene skal folge den generelle utviklingen i pengemarkedet. Samtidig
foretas det disposisjoner for a dempe effektene av kortsiktige svingninger i
rentemarkedet. Vesentlige beslutninger knyttet til sikringer tas av Likviditets-
komitéen. Gjeldsportefeljens rentebindingsprofil dannes gjennom valg av
rentebinding pa konsernets lan, samt bruk av valuta- og rentederivater. Pr.
31.12.2006 har 12 % (20 % pr. 31.12.2005) av konsernets rentebzerende gjeld
en rentebinding pa over ett ar.

Renteeksponeringen knyttet til rentefornyelser for konsernets rentebaerende
gjeld fordelt pa valuta og finansielle instrumenter er vist i tabell 2a og b. For
valutaterminer og rente- og valutaswapper er fordrings- og gjeldsdelene vist
separat pr. valuta. Urealisert valutagevinst/-tap er inkludert, og urealisert
rentegevinst/-tap er ikke innregnet (bokfert som rentefri fordring/gjeld).

Neste renteregulering

Belgp i mill. NOK 31.12.2006 0-3 md.
Sertifikatlan 300 300
Obligasjonslan 5.479 2.179
Banklan/andre l&n 8.415 4.664
Renteswapper (verdisikring) 0 1.350
Renteswapper (kontantstrgmsikring) 0 (1.325)
FRAer 0 (1.540)
Rente- og valutaswapper 71 39
Valutaterminer 136 165
Brutto rentebaerende gjeld 14.401 5.832
Likvide midler (1.788) (1.788)
@vrige rentebaerende fordringer (1.193) (538)
Netto rentebaerende gjeld 11.420 3.506
31.12.2005
Sertifikatlén 3.500 2.500
Obligasjonsl&n 5.799 2.392
Banklan/andre lan 9.302 6.762
Renteswapper (verdisikring) 0 1.350
Renteswapper (kontantstrgmsikring) 0 (1.656)
FRAer 0 (875)
Rente- og valutaswapper (48) (48)
Valutaterminer 195 (62)
Brutto rentebaerende gjeld 18.748 10.363
Likvide midler (2.411) (2.411)
@vrige rentebaerende fordringer (892) (892)
Netto rentebaerende gjeld 15.445 7.060
TABELL 2b
Instrument- og valutafordelt gjeldsportefolje
Belgp i mill. NOK 31.12.2006 NOK SEK
Sertifikatlan 300 300 -
Obligasjonslan 5.479 4.777 179
Banklan/andre lan 8.415 1.867 388
Rente- og valutaswapper 7 - 683
Valutaterminer 136 (11.055) 4.274
Brutto rentebaerende gjeld 14.401 (4.111) 5.524
Gjennomsnittlig rentebinding 0,8 ar 0,23ar 1,1ar
Renteniva ldnerente 4,4 % 4,1 % 3,5%
31.12.2005
Sertifikatlan 3.500 3.500 -
Obligasjonslan 5.799 4.737 447
Banklan/andre ln 9.302 2.683 2.918
Rente- og valutaswapper (48) (217) -
Valutaterminer 195 (9.400) 3.771
Brutto rentebaerende gjeld 18.748 1.303 7.136
Gjennomsnittlig rentebinding 0,8 &r 2,6 &r 0,8 &r
Renteniva l&nerente 2,9 % 2,7 % 1.8 %

46

3-6 md. 6-12 md. 1-3 &r 3-5ar >5ar
1.167 - 720 848 565
3.602 - 77 35 37

700 - (700) (800) (550)
(453) 228 - 683 867
1.768 (228) - - -
32 - - - -

(21) (2) (6) - -
6.795 (2) 91 766 919
(655) - - - -
6.140 (2) 91 766 919
1.000 - - - -
667 - 655 1.520 565
2.130 15 298 83 14
1.350 - (650) (1.500) (550)
(1.011) (638) 711 1.713 881
875 - - - -
264 (28) 25 - (4)
5.275 (651) 1.039 1.816 906
5.275 (651) 1.039 1.816 906
EUR usD DKK GBP @vrige
461 62 - - -
2.080 3.384 199 - 497
- (612) - - -
2.331 (352) 1.443 1.823 1.672
4.872 2.482 1.642 1.823 2.169
0,8 &r 0,33ar 0,33ar 0,3ar 0,3ar
38% 5,4 % 4,0% 5,5 % 5,5 %
548 67 - - -
2.441 890 106 70 194
- 169 - - -
1.800 2.021 594 175 1.234
4.789 3.147 700 245 1.428
0,6 &r 0,9 ar 0,33ar 0,4 &r 0,5 &r
2,8 % 4,2 % 2,7 % 4,7 % 5.3 %



Med utgangspunkt i de rentebzerende finansielle instrumenter og rente-
derivater som eksisterer pr. 31.12.2006 vil et parallelt skift i rentekurvene opp-
over med 1 %-poeng redusere resultatet med 101 mill. kroner, og konsernets
egenkapital med 42 mill. kroner pa grunn av verdiokning pa rentebytteavtaler
som er utpekt som kontantstremsikringer.

Likviditetsrisiko

En av de viktigste mélsetningene i Orklas finanspolicy er 4 sikre at konsernet
har finansiell handlefrihet pa kort og lang sikt for & oppna strategiske og
operasjonelle mélsetninger.

Orkla skal ha tilstrekkelige ubenyttede langsiktige kommiterte lanerammer til
a dekke laneforfall og kjente kapitalbehov de naermeste 12 méaneder i tillegg
til en strategisk reserve. Dette innebeerer at Orklas laneavtaler normalt blir
refinansiert ett &r for forfall. Sertifikat- og pengemarkedet benyttes derfor
som en likviditetskilde, nar betingelsene i disse markedene er attraktive, da
denne gjelden er dekket av ubenyttede langsiktige kommiterte lanerammer.

TABELL 3
Konsernets rentebeerende gjeld pr. lanetype og forfallsfordelt

Forfall
Belgp i mill. NOK 31.12.2006 2007
Gjeld
Sertifikatlan? 300 300
Obligasjonslan” 5.479 1.158
Banklan? 7.058 763
Trukket pa kassekreditt 623 623
@vrige lan 734 501
Rentebaerende derivater 207 207
Brutto rentebaerende gjeld 14.401 3.552
Fordringer
Likvide midler 1.788 1.788
@vrige fordringer 1.193 400
Netto rentebaerende gjeld 11.420 1.364
Ubenyttede kommiterte lanerammer? 13.467

Forfall
Belgp i mill. NOK 31.12.2005 2006
Gjeld
Sertifikatlan" 3.500 3.500
Obligasjonslan® 5.799 351
Banklan? 8.119 813
Trukket pa kassekreditt 547 547
Pvrige l&n 636 345
Rentebaerende derivater 147 147
Brutto rentebaerende gjeld 18.748 5.703
Fordringer
Likvide midler 2.411 2.411
@vrige fordringer 892 T4b
Netto rentebaerende gjeld 15.445 2.548
Ubenyttede kommiterte lanerammer? 10.636 1.070

Sertifikat- og obligasjonslan beskrives separat i tabell 4.
2Konsernets banklan er i hovedsak flervaluta-laneavtaler med rammer i EUR og NOK.

NOTER /

Kontantstrommen fra driften er i all vesentlighet stabil, og finansavdelingen
overvaker likviditetsstrommene pa kort og lang horisont gjennom rappor-
tering. Ovennevnte tiltak medferer at konsernet har begrenset likviditets-
risiko.

Orklas viktigste finansieringskilder er bilaterale 1an fra relasjonsbanker og
lan i det norske obligasjonsmarkedet. Sentral finansavdeling vurderer til en
hver tid ogsd andre finansieringskilder.

For ytterligere & redusere refinansieringsrisikoen sokes det & ha en jevn for-
fallsfordeling p4 1an og lanerammer. Forfallsfordelingen av konsernets rente-
bearende innlan samt ubenyttede kommiterte lanerammer vises i tabell 3.

12005 hadde Elkem og Sapa lineavtaler med krav til nokkeltall. Disse lane-
avtalene er kansellert i 2006.

Etter

2008 2009 2010 2011 2011
762 1.515 885 178 981
366 440 17 3.357 2.015
154 " 6 4 58
1.282 1.966 1.008 3.539 3.054
55 2 2 4 730
1.227 1.964 1.006 3.535 2.324
1.281 117 835 3.279 7.955
Etter

2007 2008 2009 2010 2010
1.152 762 1.485 920 1.129
719 716 169 886 4.816
91 122 10 3 65
1.962 1.600 1.664 1.809 6.010
46 19 - 33 50
1.916 1.581 1.664 1.776 5.960
1.584 Tbb 4.079 551 2.608

Gjennomsnittlig gjenveerende lopetid for konsernets langsiktige gjeld pr. 31.12.2006 var 4,2 ar mot 5,3 ar pr. 31.12.2005. Tilsvarende tall for konsernets ubenyttede

trekkrettigheter var henholdsvis 5,0 ar og 3,6 ar.

I tillegg har Orkla konsernkontosystemer og konti med kortsiktige kredittrammer. Kredittrammene kommer i tillegg til ubenyttede trekkrettigheter i tabellen over.

TABELL 4

Belgp i mill.

ISIN Nom. rente” Lopetid

Sertifikatlan

N010265309 2,32 % 04.04.2005-04.01.2006
N010295108 2,51 % 09.12.2005-01.02.2006
N010291883 2,54 % 17.11.2005-17.02.2006
NO10287659 2,54 % 13.10.2005-13.03.2006
NO010265291 2,49 % 04.04.2005-04.04.2006
NO10346018 3,75 % 11.12.2006-11.01.2007
Sum

Valuta

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

Bokfort verdi Bokfart verdi
Pélydende i valuta? 31.12.2006 31.12.2005
1.000 1.000
500 500
500 500
500 500
1.000 1.000
300 300
300 3.500
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Belgp i mill.

ISIN Nom. rente” Lopetid
Obligasjonslan

NO 10145881 7,60 % 2002/2007
NO 10145873 4,37 % 2002/2007
XS 170907124 4,36 % 2003/2008
NO 10198351 4,58 % 2003/2008
NO 10167018 4,26 % 2002/2009
NO 10167000 7,15 % 2002/2009
XS 174791300 4,10 % 2003/2010
NO 10198369 5,82 % 2003/2010
NO 10177538 6,54 % 2003/2013
NO 10219223 4,48 % 2004/2014

Private plasseringer
Sum

Valuta

NOK
NOK
EUR
NOK
NOK
NOK
EUR
NOK
NOK
NOK

Bokfgrt verdi Bokfgrt verdi

Palydende i valuta? 31.12.2006 31.12.2005
650 658 652
500 500 500
10 82 80
575 575 575
600 533 533
800 726 714
10 82 80
700 701 700
1.500 582 562
400 400 400
640 1.003

5.479 5.799

" Den nominelle renten gir ikke uttrykk for konsernets reelle rentekostnad, da det er inngétt ulike renteswapper. For ldn med flytende rente er gjeldende rente oppgitt.
2 Av palydende belgp har konsernet i enkelte papirer en egenbeholdning som er fratrukket bokfgrt verdi.

Bokfert verdi inkluderer over-/underkurs som blir amortisert over lanets lgpetid.

Virkelig verdi pa obligasjonslinene er beregnet ut fra observerte markedskur-
ser pa balansedagen til 4 veere 5.542 mill. kroner pr. 31.12.2006 (6.181 mill.
kroner i 2005).

Kredittrisiko

Den storste kilden til kredittrisiko er kundefordringer, som totalt utgjor 8.108
mill. kroner, men det er pa balansedagen ingen stor konsentrasjon av risiko
mot enkeltmotparter. Ved salg til kunder i land med politisk risiko benyttes
trade finance produkter for & redusere kredittrisikoen.

I forbindelse med salg av Orkla Media mottok Orkla en langsiktig rente-
berende fordring (vendor note) som en del av oppgjeret. Gjenstaende for-
dringsbelop pr. 31.12.2006 var 655 mill. kroner. I forbindelse med sikringer av
aluminium med futures paA LME (London Metal Exchange) ma Elkem, fra tid
til annen, stille kontantdepositum som sikkerhet for urealisert tap. Omfanget
av dette reduseres med bruk av garantier. Pr. 31.12.2006 var 143 mill. kroner
stilt som sikkerhet hos motparter. Investeringsomrédet har kortsiktig kreditt-
risiko relatert til oppgjor av enkelte aksjetransaksjoner som skjer utenom
oppgjorssentraler.

Orklas kredittrisiko pa finansielle instrumenter ansees som lav. Det tilstrebes
for det forste & minimere likvide midler plassert utenfor konsernet. Dernest
har kontohold og finansielle sikringstransaksjoner hovedsakelig gruppen av
langsiktig langivende banker som motpart. Utover dette gjelder krav til en
banks rating ved eventuell plassering av overskuddslikviditet.

Orkla ASA har International Swap Dealers Association (ISDA) avtaler med
sine motparter i rente- og valutatransaksjoner som muliggjer reduksjon av
oppgjersrisiko. Elkem Aluminium ANS og Elkem AS benytter ogsa ISDA-
avtaler.

Prisrisiko pa innsatsfaktorer og solgte produkter

Konsernet har prisrisiko pa en rekke innsatsfaktorer i produksjonen og pa
solgte produkter. I det folgende omtales prisrisiko som sikres ved hjelp av
finansielle instrumenter. Dette gjelder aluminium og kraft, bdde som inn-
satsfaktorer og solgte produkter.

Aluminium

For a oke forutsigbarheten av fremtidige kontantstremmer har Elkem
innenfor gitte rammer forhédndssolgt en betydelig del av de kommende ars
produksjon av aluminium via futures pi LME. Pr. 31.12.2006 hadde Elkem
solgt futures pa 214.000 tonn med en gjennomsnittspris pa 1.803 USD/tonn.
Kontraktene er gjort for perioden fra og med 1. kvartal 2007 til og med
4. kvartal 2010.

Ved inngéelse av kontrakter for salg av metall til kunder sikrer Elkem mar-
ginen mellom salgspris i kontraktene og LME-pris ved & kjope tilsvarende
mengde metall i futureskontrakter over LME. Dermed oppnar man at inn-
tekten er flytende i forhold til LME-prisen i ordreperioden og unngar dob-
beltsikring av LME for salgskontrakter som er dekket av forhdndssalg som
beskrevet over. Elkem hadde pr. 31.12.2006 kjopt futures pa 14.500 tonn til
en gjennomsnittspris pa 2.656 USD/tonn.
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I forbindelse med utlep av kraftkontrakter med Statkraft i 2007 og 2011, inn-
gikk Elkem Aluminium i 1999 kraftkontrakter med Vattenfall som vil dekke
opptil cirka 90 % av selskapets forventede kraftbehov i perioden frem til 2020.
I kontraktene er kraftprisen knyttet opp mot prisen pa primaeraluminium
og mot USD/NOK-kurs. Disse kontraktselementene, som utgjor innebygde
derivater etter IFRS, virker risikodempende og behandles som kontantstrom-
sikringer. Pr. 31.12.2006 var 222.000 tonn aluminium implisitt solgt gjennom
disse kontraktene. De innebygde derivatene som er skilt ut fra kraftkontrak-
tene hadde en negativ verdi pa 224 mill. kroner. Selve kraftkontraktene har en
betydelig positiv verdi malt mot langsiktige markedspriser for kraft.

For Sapa er béde prisen pa produktene og innkjop av metall pavirket av
svingninger i LME-prisen pa aluminium. Sapa soker & redusere denne risi-
koen ved kjop av futures pa metall nar salgskontrakter inngas. Videre sikres
ogsa lagerverdien av metall. Pr. 31.12.2006 hadde Sapa netto solgt 1.500 tonn
aluminium pa LME.

LME-prisen for aluminium for levering om tre maneder var ved arsslutt 2.803
USD/tonn. Ovennevnte tall for Elkem tilsvarer selskapets 50 % eierandel i
Elkem Aluminium ANS.

Kraft

Elkem og Borregaard er bade produsenter og forbrukere av elektrisk kraft.
Selskapene er netto kjopere av kraft og har inngatt langsiktige avtaler med
skandinaviske kraftprodusenter. For & dekke behovet for tilleggskraft og for
a optimere forhold som degnvariasjoner, sesongvariasjoner og eget produk-
sjonsniva, inngér Elkem og Borregaard finansielle og fysiske kontrakter som
handles bilateralt eller over bers. I tillegg har selskapene en ren krafthandels-
funksjon som opererer innenfor gitte rammer.

Pr. 31.12.2006 hadde Elkem og Borregaard kjopt kraftterminer pa 2.615 GWh,
definert som kontantstremsikringer for fremtidig kraftforbruk.

(iii) Derivater og sikring
Egenkapitalens sikringsreserve har hatt folgende utvikling:

Belgp i mill. NOK

Sikringsreserve 1.1.2005 199
Endring i sikringsreserven i 2005 (571)
Sikringsreserve 31.12.2005 (372)
Endring i sikringsreserven i 2006 (133)
Sikringsreserve 31.12.2006 (505)

Konsernet sgker i storst mulig grad & anvende adgangen til sikringsbok-
foring etter IFRS. Nedenfor vises virkelig verdi av alle utestdende derivater
pr. 31.12.2006, gruppert etter regnskapsmessig klassifisering:



TABELL 5
31.12.2006 31.12.2005
Virkelig P&- Virkelig Pa-
Belgp i mill. NOK verdi lydende” verdi lydende”
Kontantstrgmsikringer
Renteswapper (15) 5.111 (24) 5.102
Valutaterminer, valutaswapper 26 3.072 12 1.957
Valutaopsjoner - 248 41 355
Innebygd derivat i kraftkontrakt
(aluminium og USD) (224) - (68) -
LME-komponent (aluminium) - 2.761 - 2.617
USD-komponent - 2.282 - 2.348
Aluminiumfutures (919) 2.610 (624) 2.462
Kraftterminer 200 713 144 482
Sikringer av nettoinvestering i
utenlandsk datterselskap
Valutaterminer, valutaswapper (87) 6.699 (71) 6.108
Rente- og valutaswapper (36) 303 48 217
Verdisikringer
Renteswapper 93 2.700 236 3.200
Valutaterminer, valutaswapper 7 7.037 29 5.463
Rente- og valutaswapper (31) 342 - -
Aluminiumfutures 1 14 (3) 68
Andre derivater - endring i
virkelig verdi over resultat
Kraftterminer/futures/opsjoner 194 592 36 20
Valutaterminer, valutaswapper (23) 742 (125) 2.725
Renteswapper 3 1.800 2 1.300
FRAer - 1.540 - 994
Opsjonselement, konvertibelt lan - - 319 -
Metallopsjoner (7) 132 (7) 188
Total return swap - Orkla-aksjen 38 60 36 89
Sum (780) (19)

o Valutaterminer og valutaswapper er malt til virkelig verdi i forhold til observert terminkurs
pa kontrakter med tilsvarende lgpetid pé balansedagen.

 Valutaopsjonenes virkelige verdi er beregnet ved hjelp av Garman-Kohlhagens versjon av
Black-Scholes prisingsmetode, og inputvariablene er basert pa indikative markedspriser
pa balansedagen.

 Rente- og valutaswappers virkelige verdi er naverdien av fremtidige kontantstremmer
beregnet utfra observerte markedsrenter og valutakurser pa balansedagen.

 Kraftterminer er malt til virkelig verdi i forhold til kvotert sluttkurs pa Nord Pool.

o Aluminiumfutures er malt til virkelig verdi | forhold til kvotert futurespris pa LME.

o Innebygd derivat: Volumet av aluminium og USD som implisitt er solgt pr &r gjennom kon-
traktenes levetid er utregnet, og disse innebygde derivatene er malt til virkelig verdi utskilt
fra vertskontraktene. Virkelig verdi er utregnet som forskjellen mellom aktuell markedspris
for USD og aluminium og markedsprisen pa det tidspunktet kontraktene ble inngatt.
Beregnet fremtidig kontantstrem er neddiskontert til ndverdi.

! For derivater som inneholder en kjgpt posisjon og en solgt posisjon (for eksempel valuta-
forretninger eller fast til flytende renteswapper) uttrykker palydende hovedstolen for
kjops- eller salgsposisjonen av derivatet. Dette er uttrykt som en absoluttverdi, og
derivater avsamme type er beregnet netto.

Disse derivatene inngar i sikringsforhold som folger:

Kontantstremsikringer

Orkla har inngatt renteswapper som sikring av fremtidige rentebetalinger
pa gjeldsinstrumenter som kvalifiserer for sikringsbokforing. Dette er rente-
swapper der Orkla betaler fast rente og mottar flytende rente.

Béde valutaterminer og valutaopsjoner er utpekt som sikringsinstrumenter
for valutarisiko knyttet til hoyst sannsynlige fremtidige kontantstrommer.

Implisitt solgte USD-belop og mengde aluminium gjennom innebygde
derivater er utpekt som sikringsinstrumenter i kontantstremsikringer.
Pr. 31.12.2006 var det negativ virkelig verdi pa 224 mill. kroner for disse
derivatene.

Elkems salg av aluminiumfutures pa LME er utpekt som sikringsinstrumenter
i kontantstromsikringer. Disse kontraktene hadde en negativ virkelig verdi pa
928 mill. kroner pr. 31.12.2006. Sapas kjopte aluminiumfutures utpekt som
sikringsinstrumenter hadde pa samme tidspunkt en positiv virkelig verdi
pé 9 mill. kroner.

Alle derivater utpekt som sikringsinstrumenter i kontantstromsikringer er
bokfort til virkelig verdi i balansen, mens endringer i virkelig verdi bokferes
midlertidig mot sikringsreserve i egenkapitalen, og resultatfores nar den
sikrede kontantstrommen resultatfores.

I lopet av 2006 er 1 mill. kroner resultatfort som sikringsineffektivitet pa
kontantstremsikringer.

NOTER /

Alle forventede kontantstrommer som har veert sikret i 2006, kvalifiserer
fortsatt for sikringsbokfering.

Akkumulerte sikringseffekter fra kontantstremsikringer bokfert i egenkapi-
talens sikringsreserve (etter skatt) pr. 31.12.2006 forventes resultatfort som
folger:

2007: -180 mill. kroner
Etter 2007: -239 mill. kroner

Sikring av nettoinvestering i utenlandske enheter

Valutarisiko knyttet til utenlandske nettoinvesteringer sikres enten med lan
eller valutaderivater. Gevinst/tap pa disse sikringene bokfores i egenkapitalens
sikringsreserve og reklassifiseres til resultatet nir enhetene avhendes.

Gjennom 2006 er det resultatfort 11 mill. kroner (2005: 0) i valutatap i tilknyt-
ning til sikring av nettoinvesteringer som er avhendet.

Akkumulerte sikringseffekter fra sikringer av nettoinvesteringer, bok-
fort i egenkapitalens sikringsreserve (etter skatt) pr. 31.12.2006, forventes
resultatfort som folger:
Etter 2007: -86 mill. kroner

Verdisikringer

Enkelte av Orklas obligasjonslan er fastrenteldn. Renterisikoen, men ikke
kredittmarginen pa disse lanene er sikret med renteswapper der Orkla mottar
fast rente og betaler flytende rente. Endringer i virkelig verdi pa de sikrede
linene bokfgres som renter i resultatet, ssmmen med endringer i virkelig
verdi pa renteswappene.

Pr. 31.12.2006 hadde konsernet utpekt valutaterminer og 1an med en nominell
verdi pa 3.838 mill. kroner, hovedsakelig pa investeringsomradet, som sik-
ringsinstrumenter i verdisikringer for & sikre valutarisiko i «tilgjengelig for
salg» aksjeinvesteringer. Valutagevinst/-tap pa disse sikringsinstrumentene
regnskapsfores mot sikringsreserve aksjer i egenkapitalen. Videre finnes det
valutasikringer av investeringer med en nominell verdi pa 4.350 mill. kroner
som ikke inngér i formelle sikringsrelasjoner. Gevinst/tap knyttet til disse
sikringene er resultatfert som gevinst/tap pé portefoljeaksjer.

Orkla har ogsa sikringer av valutarisiko knyttet til kontraktsfestede trans-
aksjoner der valutaterminer er brukt. Gevinst/tap pa sikringsobjektene og
sikringsinstrumentene er bokfert som agio/disagio i resultatet.

Elkem har kjopt aluminiumfutures for a sikre prisrisikoen i inngétte kon-
trakter med kunder. Disse aluminiumfutureskontraktene er utpekt som
sikringsinstrumenter i verdisikringer. Virkelig verdi av disse sikringene pr.
31.12.2006 var 14 mill. kroner. Sapa selger aluminiumkontrakter for & sikre
verdien av lageret. Disse sikringsinstrumentene hadde en negativ verdi pa
13 mill. kroner pr. 31.12.2006.

Derivater som ikke inngar i formelle sikringsrelasjoner

Det finnes i tillegg dpne derivater som ikke inngér i sikringsrelasjoner etter

IFRS av folgende grunner:

« Derivater er ikke utpekt som sikringsinstrumenter hvis verdiendringer
bokfert over resultatet naturlig utlignes av resultatfort verdiendring pa
sikringsobjektene, eksempelvis valutarisiko pa pengeposter. Orkla har ogsa
en «total return swap» relatert til verdiendringer pa Orkla-aksjen som en
sikring av kontantbonusprogrammet tilsvarende verdien av 280.000 Orkla
aksjer. Endringer i virkelig verdi pa swappen bokferes mot lennskostnader
i resultatet.

« Det er ikke alltid mulig 4 tilfredsstille de strenge kravene til sikringsbok-
foring etter IFRS, og i enkelte tilfeller heller ikke tilstrebet der resultatpa-
virkningen antas uvesentlig. Enkelte av valutasikringene, kraftsikringer og
FRAer faller inn i denne kategorien, og endringene i virkelig verdi resultat-
fores lopende.

« Derivativer som anvendes for posisjonstaking. Dette er tilfellet for kraft-
handelsposisjoner i Elkem og Borregaard.

Endringer i virkelig verdi for derivater som ikke inngar i sikringsrelasjoner
bokferes lopende over resultatet.
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23 Oppkjgp av selskaper

Oppkjopte selskaper er presentert i regnskapet fra det tidspunktet konsernet har i tabellen er innregnet verdi av vederlaget pd transaksjonstidspunktet tillagt ver-
kontroll. Kontrolltidspunktet er normalt det tidspunktet avtalen trer i kraft og alle  dien av overtatt netto rentebcerende gjeld. De oppkjopte selskapene er tatt inn i
offentlige godkjennelser foreligger. Kontrolltidspunktet vil normalt veere «en god  konsernet til virkelig verdi. Goodwill er residualverdien og representerer generelt
stund» etter avtaletidspunktet. Anskaffelseskost som fremkommer pr. investering  sett synergier og forventninger om fremtidig inntjening.

Andel Andre Dr.res. Dr.innt.  Dr.res.

Kjopstids- kjept Anskaffel- Vare- immate-  Drifts- Utsatt etter over-  fgr over- fgr over-
Belgp i mill. NOK punkt (%) seskost  Merverdi” merker rielle  midler Annet skatt  Goodwill tagelse tagelse tagelse
2006
Krupskaya, Russland juli-~ 792 339 246 - - - 1 - 245 13 150 na
Brinkers, Romania juni 100 153 103 - - 8 - (1) 96 9 49 8
Baker Nordby, Norge januar 100 32 23 - - - - - 23 4 - -
GL Johansen, Sverige oktober 100 8 6 - b - - - - 1 25 -
Dansk Droge, Danmark september 100 928 684 144 - - - (40) 580 9 327 31
Curamed, Norge november 100 20 19 26 - - - (7) - - 7 -
Melbar, Brasil april 100 86 61 - 31 - - - 30 12 14 4
Alufinal, Slovakia januar 100 238 112 - - - - - 112 33 na na
Ferroveld, Sgr-Afrika desember 50 109 78 - - - - - 78 - 68 10
Erdos og Sanvei oktober 50 39 0 - - - - - - na na na
Oppkjgp minoriteter Sapa,
Dragsbak og Mossefossen 165 84 10 74 na na na
Sum kjgp gjeldfri basis 2117 1.416 170 47 8 1 (48) 1.238
Aksjer i Mecom (se note 13) 909
Aksjer i TS’er (se note 12) 2.519
Ikke betalte/forskuddsbetalt 2005 (451)
Segmentfordelt belgp,
gjeldfri basis® 5.094
Rentebaerende gjeld oppkjgp (320)
Kontantstrgmeffekt oppkjap 4.774
2005
Elkem (inkl. Sapa) januar 100 13.051 7.264 - 4.387 (343) 224 (1.662) 4.658 1.650 - -
Chips, Finland mars 100 3.060 2751 1.127 - (53) 20 (302) 1.959 241 249 15
Collett Pharma, Norge oktober 100 535 344 117 - - - (21) 248 10 249 28
UC BV SladCo, Russland januar 100 713 537 38 - - - (9) 508 86 - -
Panda, Finland juni 100 494 346 348 - - 1 (88) 85 35 154 -
Ardealul, Romania april 112 75 17 - - - (3) 61 5 17 2
Kijgp i HK/gvrig virksomhet 117 109 - 15 - - (4) 98
Diverse mindre
kjop Orkla Foods 154 107 - - - - - 107
Diverse kjop i
ikke viderefgrt virksomhet 111 99 - - - - - 99
Sum kjep gjeldfri basis 18.347 11.632  1.647  4.402 (396) 245 (2.089) 7.823
Forskudd Alufinal 233
Kjopte TS'er 92
Segmentfordelt belgp,
gjeldfri basis® 18.672
Rentebaerende gjeld oppkjgp (6.346)
Kontantstrgmeffekt oppkjegp 12.326
2004
Bakehuset, Norge januar 100 257 221 - - - - - 221 16 -
Spilva, Latvia mai 100 80 34 34 - - - - 0 5 39 5
Elbro, Polen november 100 35 21 8 - - - - 13 - 43 5
Trope, Danmark januar 100 10 10 - - - - - 10
Biotech, @sterrike januar 100 J7A 47 - 20 - - - 27 7 - -
Kjgp i HK/gvrig virksomhet 18 19 - - - - - 19
Diverse kjop i
ikke viderefgrt virksomhet 204 163 - 39 - - - 124
Sum kjep gjeldfri basis 648 515 42 59 0 0 0 414
Kjgpte TS'er 103
Segmentfordelt belgp,
gjeldfri basis® 751
Rentebaerende gjeld oppkjgp (81)
Kontantstrgmeffekt oppkjgp 670

U Merverdi er differansen mellom kjgpesum for aksjene og konsernets andel av egenkapitalen i det oppkjepte selskapet.
2 Orkla har i februar 2007 kjgpt seg opp til 100 % eierandel i Krupskaya.
I Selskapets egenkapital tillagt netto rentebaerende gjeld (enterprise value).

Goodwill fra oppkjopene har sin bakgrunn i forhold som synergier, kompetanse ~ For Bakervarer (Baker Nordby) og Kosttilskudd og helseprodukter (Dansk

og muligheten til & kunne utvikle nye produkter i fremtiden. Driftsinntekter =~ Droge) vil kontantstrommene etter hvert innga pa et hoyere maleniva. De

og resultater for nye enheter er presentert pr oppkjop og gir grunnlag for a  andre oppkjopene vil i utgangspunktet danne egne kontantstromgenererende

korrigere konsernets tilsvarende tall. Samlet gkning i inntekter og driftresultat  enheter.

som om oppkjopet skjedde fra 1.1., er ikke kvantifisert grunnet ulik GAAP i

oppkjopt virksomhet i tabellen over. Etter arets utlep er det inngatt avtale om kjop av MTR Foods, India. Det er ikke
utarbeidet forelopig merverdianalyse. Alcoa-avtalen er omtalt i note 24.
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Sum balanser fra oppkjgpte selskaper

Belgp i mill. NOK Virketia ‘éeﬂrl:;jbl

Varige driftsmidler 497
Immaterielle eiendeler 246
Andre langsiktige eiendeler 23
Varelager 167
Fordringer 227
Aksjer i andre selskaper 4
Eiendeler 1.164
Avsetninger 102
Langsiktige ikke rentebzerende 0
Kortsiktig gjeld ikke rentebaerende 237
Minoriteter (54)
Netto eiendeler 879
Goodwill 1.238
Anskaffelseskost 2.117
Redusert med kjept tidligere (Elkem/Chips)

Redusert med kongruensawvik (Elkem/Chips)

Sum kjgp gjeldfri basis 2.117

NOTER /

Bokfgrt verdi Bokfort verdi
i oppkjopt Virkelig verdi i oppkjopt
selskap 2006 2005 selskap 2005
489 7.806 8.202
29 6.388 339
23 710 710
163 2.972 2.942
227 5.273 5.233
4 942 525
935 24,001 17.951
54 4.360 2172
0 302 302
237 4.402 4.259
27 579 579
617 14.448 10.639
7.823
22.271
(2.904)
(1.020)
18.347

24 Leieavtaler, forpliktelser og hendelser etter balansedagen

Flere forhold som ligger utenfor selve regnskapsbegrepet kan veere avgjorende for
forstdelsen av det avlagte regnskapet. Det kan for eksempel gjelde forhold omkring
avgitte garantier eller forhold rundt inngdtte tidsbegrensede avtaler som kan veere
med da pavirke fremtidig inntjening. Det kan veere ulpste tvister i rettsapparatet
som kan gi betydelige utslag dersom dom faller i en annen retning enn antatt.
Nedenstaende opplysninger skal belyse denne type informasjon som sammen med

regnskapet og ovrige noter er ment d gi et korrekt totalbilde av konsernets samlede
inntjening og finansielle stilling.

Leasing viser hvilke kort- og langsiktige forpliktelser konsernet har som folge av
inngdtte avtaler om leie av driftsmidler. De fleste leieavtalene ansees d veere opera-
sjonelle, og leiebelopene fremkommer kun som driftskostnad i konsernets resultat-
regnskap. Finansielle leieavtaler er balansefort.

Belgp i mill. NOK Leietaker
Operasjonelle leieavtaler

Leide/leasede driftsmidler Maskiner/anlegg Tomt, bygg, eiendom Inventar, transportmidler mv. @vrige eiendeler Totalt

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Kostnader innevaerende ar 144 89 201 162 126 105 12 30 483 386
Kostnader neste &r 129 71 M 68 64 72 13 12 317 223
Totale kostnader 2-5 ar 312 17 264 172 132 134 25 33 733 456
Totale kostnader etter 5 &r 9 19 106 43 14 42 - I 129 115
Totale leasingkostnader 594 296 682 445 336 353 50 86 1.662 1.180
Belgp i mill. NOK Leietaker

Finansielle leieavtaler

Leide/leasede driftsmidler Maskiner/anlegg Tomt, bygg, eiendom Inventar, transportmidler mv. @vrige eiendeler Totalt

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Kostnader inneveaerende ar 22 21 5 " 1 1 - - 28 33
Kostnader neste ar 18 20 4 " 1 - - - 23 31
Totale kostnader 2-5 ar 15 27 3 15 - - - - 18 42
Totale kostnader etter 5 ar 2 2 - 1 - - - - 2 3
Totale leasingkostnader 57 70 12 38 2 1 0 0 7 109
Finanselement 6 10 1 6 - - - - 7 16
Néverdi leasingkostnader 51 60 11 32 2 1 0 0 64 93
Pant og pantstillelser viser hvor stor del av konsernets driftsmidler som vil veere Belap i mill. NOK 2006 2005
disponible for panthavere i en konkurs- eller avviklingssituasjon. Prioriterte Gjeld sikret med pant 240 315
krav i folge loven (skatter, avgifter, lonnskrav og lignende) ma ogsd hensyntas.
Som det fremgar er pantsatte eiendeler betydelig hoyere enn gjenstdende pan- Pantsatte eiendeler
tegjeld. Konsernets viktigste laneavtaler bygger for ovrig pd negativ pantset- Maskiner, transportmidler o.L. 177 346
telseserkleering, og konsernet kan derfor kun i meget begrenset omfang stille Bygg og anlegg 7 108
pant som sikkerhet for gjeld. Fast eiendom for gvrig 40 254

Varebeholdninger mv. 23 75
Sum bokfgrt verdi 319 783

I tillegg har Chips Ab pantsatt aksjer i datterselskap med bokfert verdi i
selskapsregnskapet til 266 mill. kroner.
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Garantiansvar er gitt som et ledd i konsernets lopende drift og deltagelse i
ansvarlige- og kommandittselskaper. Garantiansvaret dekker forskjellige typer
garantier som kausjonsansvar, husleiegarantier og andre betalingsgarantier.

Garantiansvar

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Tegnet, ikke innkalt andelskapital 489 389
Solidaransvar 250 261
Annet garantiansvar 140 60
Sum garantiansvar 879 710

Langsiktige samarbeidsavtaler

Avtale med Unilever. Orkla har en samarbeidsavtale med Unilever ved-
rorende vaskemidler og hygiene-/kosmetikkprodukter. Denne avtalen ble
opprinnelig inngatt i 1958, og siste gang reforhandlet i 1995. Den reforhand-
lede avtalen videreforer samarbeidet etter de samme forretningsmessige
hovedprinsippene som tidligere, og loper til 2014.

Bergverk. Orkla driver to bergverk, Elkem Tana AS og avd. Elkem Mérnes.
Disse produserer henholdsvis 490.000 og 188.000 tonn kvartsitt. Elkem Tana
eies av den norske stat og kjente reserver varer til 2040 ved naveerende uttak.
Avdeling Elkem Mérnes eies av lokale grunneiere og har kjente reserver til
2035 ved navaerende uttak. For Elkem Tana betales det en utvinningsavgift
pr. tonn til grunneierne.

Andre forhold

Investering i solenergi. Orkla har besluttet a investere 2,7 mrd. kroner i ny
fabrikk for produksjon av heyrent silisium til solceller ved Elkem Fiskaa
i Kristiansand. Solarsatsingen bygger pa ny og miljovennlig prosesstekno-
logi, samt et unikt forskningsmilje, og vil skape 140-150 nye arbeidsplasser.
Ordinaere leveranser av Elkem Solar Silicon planlegges 4 starte i lopet av
2008. Elkem Solar inngikk 5.2.2007 en leveranseavtale med Q-cells AG som,
sammen med tidligere inngatte avtaler, fyller fabrikkens kapasitet til 2018.
Avtalen inneholder ogsd opsjon pa levering av ytterligere volum fra eventuelle
nye fabrikker som Elkem Solar matte velge & bygge ut.

Investering i Sauda. Elkem Energi har et pagaende utbyggingsprosjekt av
kraftverk i Sauda som totalt vil belope seg til vel 1,6 mrd. kroner. Det er pr.
31.12.2006 pélept 958 mill. kroner.

Fornebu prosjekter. Orkla har inngétt en intensjonsavtale om a selge sine
andeler i eiendomsprosjekter pa Fornebu til Scandinavian Property Develop-
ment. Dersom partene blir enige forventes endelig avtale 4 bli signert i forste
kvartal 2007. Bokfort verdi for disse andelene er NOK 77 mill.

Kraftkontrakter. Konsernet har gjennom Elkem og Borregaard betydelige
kraftkontrakter. Disse er beskrevet i note 25.

Andre kontrakter. Konsernet har til en hver tid kontrakter om béade salg
og kjop av varer og tjenester. Dette kan gjelde for eksempel produksjon av
poteter, gronnsaker, fisk, cellulose og lignende. Kontraktene ansees som en
del av den ordinzere driften og er derfor ikke spesifisert eller angitt pa annen
mate. Kontraktene er vurdert & veere rene salgs-/kjopskontrakter uten finan-
siell kobling.

Offentlige tilskudd. Det er fort kostnadsreduksjoner i form av transport-
stotte (13 mill. kroner) og tilskudd fra Statens Landbruksforvaltning (5 mill.
kroner), samt noe i form av Skattefunnordningen (3 mill. kroner). I tillegg
har konsernet mottatt investeringsstotte i form av miljetilskudd (17 mill.
kroner).

Soksmadl Statkraft. I april 2001 reiste Statkraft SF soksmal mot AS Saude-
faldene med pastand om at selskapet er forpliktet til a foresta og bekoste
oppfyllelsen av et palegg fra NVE om utfasing av neermere bestemte smis-
veiste ror som i dag utgjor vannveiene til kraftstasjonene Sauda I til ITI. Ved
dom avsagt av Gulating lagmannsrett i 2004 ble Ryfylke tingretts dom fra
2002 stadfestet. Dommen frifant AS Saudefaldene. I ankeomgangen var det
omtvistede forhold redusert til & ha en beregnet verdi pa 190 mill. kroner.
Lagmannsrettens dom er rettskraftig, men det er na tvist om Statkrafts for-
pliktelser etter dommen. Saudefaldene saksokte derfor Statkraft i 2005 med
péastand om en kompensasjon pa i alt 277 mill. kroner for Saudefaldenes
utfasing av de smisveiste rerene, samt for diverse andre utbedringsarbeider
pa kraftstasjonene gjennom opprusting og nyutbygging av kraftverkene i
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Saudavassdraget. Saudefaldene tapte saken i tingretten, men saken er anket
og skal behandles i lagmannsretten i september 2007.

Hendelser etter balansedagen

Orkla og Alcoa. Orkla og Alcoa signerte 21. november en intensjonsavtale
med sikte pd 4 sla sammen sine virksomheter innen aluminiumsprofiler
i et felles selskap. Orkla vil veere majoritetseier i selskapet som forventes
etablert i lopet av de naermeste manedene. De endelige eierandeler vil bli
fastsatt pa basis av kontantstrommen fra de operative virksomhetene som
skal slas sammen. Partene forventer at selskapet senere blir bersnotert,
for pad denne méaten a muliggjere Alcoas intensjon om a selge seg ut av
profilvirksomheten.

Okt investering i Renewable Energy Corporation ASA (REC)

Orkla kjopte 5.2.2007 12,48 % av aksjene i REC fra Good Energies
Investments (GEI). Etter dette har Orkla en eierandel i REC pa 39,99 %.
Orkla har i tillegg utstedt tre salgsopsjoner til Q-Cells AG, motsvarende
15,9 % av aksjene i REC. Salgsopsjonene har en lgpetid pa 1-3 4r med
strikekurs pa 70 kroner for 4 % av aksjene og 90 kroner for 11,9 % av
aksjene.

Salgsopsjonene kan reduseres eller kanselleres av Orkla dersom Q-Cells
selger REC-aksjer i markedet, eller dersom Orkla kan presentere Q-Cells
med en kjoper og Q-Cells unnlater & akseptere et slikt tilbud.

MTR Foods India. Orkla offentliggjorde 13.2.2007 at det er inngatt en avtale
om a kjope MTR Foods i Bangalore i India. MTR Foods er en indisk pro-
dusent av bearbeidede vegetariske matvarer som ferdigmat, ferdigmikser,
krydder og tilbeheor.

25 Naerstaende parter

To parter er neerstiende dersom en part kan pavirke den annen parts beslut-
ninger. Relasjoner med ncerstiende parter ansees som normalt i forretnings-
virksomhet. Neerstdende er imidlertid i posisjon til d gjore transaksjoner med
selskapet som ikke ville blitt gjort mellom uavhengige parter. Et selskaps resultat
og finansielle stilling kan derfor i prinsippet bli pavirket av et neerstdende for-
hold, selv om det i realiteten ikke har veert noen transaksjoner med neerstdende.
Eksistensen av et ncerstdende forhold kan veere tilstrekkelig til & influere oppfat-
ningen av selskapets andre transaksjoner. For d sikre at ingen opplysninger av
denne karakter ikke kommer frem er folgende neerstiende forhold omtalt.

Orkla ASA har direkte og indirekte kontroll i cirka 400 forskjellige selskaper
i ulike deler av verden. Direkte eide datterselskaper er presentert i note 8 i
Orkla ASA, mens andre viktige selskaper er presentert i virksomhetsoversik-
ten side 109. Orkla ASAs interne forhold til disse selskapene er vist pa egne
linjer i selskapsregnskapet (se Regnskap for Orkla ASA side 55).

Orkla har eierandeler i felles kontrollert virksomhet. Disse presenteres linje
for linje i konsernregnskapet med konsernets eierandel. Konsernets andel
av interne forhold mot de felles kontrollerte virksomhetene er eliminert i
konsernregnskapet. Hiemmet Mortensen og Elkem Aluminium har plassert
overskuddsmidler hos Orkla ASA til markedsrente pa henholdsvis 16 og
170 mill. kroner. Elkem Aluminium har konserninterne salgsinntekter pa 181
mill. kroner og konserninterne kostnader pa 183 mill. kroner (50 % andel).
Orkla har forevrig ingen vesentlige transaksjoner knyttet til disse virksom-
hetene. I tillegg har konsernet eierandeler i tilknyttede selskaper. Det har ikke
veert vesentlige transaksjoner mellom disse og konsernet.

Internhandel i konsernet er gjort i henhold til egne avtaler og pa armlengdes
avstand og avregning av felleskostnader i Orkla ASA er fordelt pa konsern-
selskapene i henhold til nekler, avhengig av de ulike kostnadsartene. For
ytterligere opplysninger om interne transaksjoner i konsernet, se note 1
«Segmenter».

Orklas storste eier er Canica systemet (20,04 %). Det har ikke veert transaksjo-
ner mellom Orkla og Canica systemet, og det er ikke etablert noen form for
laneforhold. Canica systemet har sammenfallende eierinteresser med Orkla
ASA i enkelte investeringer.

Det har ellers ikke forekommet transaksjoner med nzerstaende. Opplysninger
om ledende ansatte er presentert i note 4 og note 5 i Orkla ASA.



26 |kke viderefgrt virksomhet og eiendeler holdt for salg

Iet konsern av Orklas storrelse vil det over tid skje endringer i selskapsstrukturen
ved at selskaper selges og kjopes. Ved storre oppkjop vil det normalt utarbeides
proforma tall for den nye, sammenslatte virksomheten. Storre avhendelser vil pre-
senteres som «ikke viderefort virksomhet» og tas ut av bide periodens - og sam-
menligningstall og presenteres pd én linje i resultatet. Hensikten er d gjore tallene
sammenlignbare over tid og fokusere pd den virksomheten som viderefores.

Orkla Media ble solgt pr. 3. kvartal 2006. Virksomheten i Hiemmet Mor-
tensen (40 % felles kontrollert virksomhet) og Netzeitung var ikke med i
transaksjonen og presenteres segmentmessig under HK/@vrig virksomhet.
Etter salget av Orkla Media ble det ogsa vedtatt at Netzeitung skulle avhen-
des og selskapet presenteres som ikke viderefort virksomhet fra 4. kvartal.
Ikke viderefort virksomhet i 2006 representerer saledes resultatet i Orkla
Media (solgt del) frem til og med september, gevinst fra salget av medievirk-
somheten pr. 3. kvartal samt arsresultatet i Netzeitung. I 2005 reflekterer de
samme tallene drsresultatet i Orkla Media (solgt del), mens det i 2004 inngar
arsresultatet (142 mill. kroner) for Orkla Media (solgt del) og gevinst ved
avhendelse av konsernets 40 % — andel i Carlsberg Breweries. Denne ble
solgt i januar 2004.

NOTER /

Tabellen nedenfor viser tall for ikke viderefort virksomhet.

Belgp i mill. NOK 2006" 2005 2004
Orkla Media:

Driftsinntekter eksterne 6.177 8.001 7.646
Driftskostnader eksterne (5.853) (7.432) (7.130)
Av- og nedskrivninger varige driftsmidler (227) (262) (288)
Amortisering immaterielle eiendeler (3) (13) (4)
Andre inntekter og kostnader (98) 7
Driftsresultat 94 196 231
Resultat fra tilknyttede selskaper 3762 4b 29
Eksterne finansposter 227% 17 20
Resultat fgr skattekostnad 697 257 280
Skattekostnad (16) (73) (97)
Resultat etter skattekostnad 681 184 183
Minoritetenes andel av &rsresultat (6) (30) (41)
Resultat i Orkla Media 675 154 142
Oppgjer ved avhendelse Orkla Media 3.469 - -
Resultat ikke viderefgrt virksomhet

fra Orkla Media 4144 154 142
Resultat Netzeitung (35)

Gevinst ved avhendelse av

Carlsberg Breweries 12.529
Gevinst/resultat ikke viderefgrt virksomhet 4.109 154 12.671

I Resultattallene for 2006 er for perioden 1.1.-30.9.
2 Inkluderer salg av andelen i Bergens Tidende (345 mill. kroner).
I Inkluderer gevinst ved salg av aksjene i Adresseavisen (124 mill. kroner).

I balansen er sammenligningstallene ikke endret og Orkla Media (solgt
del) inngér linje for linje i balansen i 2005. Balansetallene for Orkla Media
(solgt del) fremkommer i note 1 «Segmenter» for 2005 og 2004. Balansen
i Netzeitung er skilt ut pd egen linje «eiendeler holdt for salg» i 2006 og
representerer netto egenkapital (99 mill. kroner) for virksomheten. I tillegg
er to selskaper som vil bli solgt i forbindelse med avhendelse av konsernets
engasjement pa Fornebu skilt ut som «holdt for salg» (14 mill. kroner).
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NOTER

27 Kraft og kraftkontrakter

Konsernet bade eier og leier betydelige kraftverk. Nedenfor listes opp type kraftverk, drlig produksjon, eierforhold og nokkelbetingelser. Se ogsd note 22 for informasjon
om kraft.

Krlig normal pro-

Verk, type, duksjonskapasi-  Eierskap, status og gjenstdende

lokalisering/kontrakt tet/volum produksjonsperiode/kontraktens varighet Ngkkelbetingelser

Kraftverk"

Norge

Sauda I-llI 953 GWh Leies av AS Saudefaldene fra Statkraft til &r 2010. ;&rlig leveranseforpliktelse pa 883 GWh til Eramet

Vannkraftverk med magasin Rogaland Ny avtale gir forlengelse av leieperioden til 2030. Norway AS til 31.12.2010, deretter 436 GWh.Ved
tilbakelevering ma verkene vaere i god stand.

Sauda IV 304 GWh Eies av AS Saudefaldene til 2009. Leieavtale inn- Ved tilbakelevering ma verket veere i god stand.

Vannkraftverk med magasin Rogaland gatt med varighet til 2030.

Dalvatn Aust kraftverk 43 GWh Idriftsatt desember 2006. Eies av AS Saudefaldene  Ved overlevering til Statkraft ma verket veere i

Vannkraftverk med magasin Rogaland til 2030. god stand. Statkraft skal betale skattemessig
restverdi pr. 1.1.2031.

Svartkulp kraftverk 23 GWh Idriftsatt november 2001. Eies av AS Saudefaldene  Ved overlevering til Statkraft ma verket veere i

Vannkraftverk med magasin Rogaland til 2030. god stand. Statkraft skal betale skattemessig
restverdi pr. 1.1.2031.

Svelgen |, Il 264 GWh Leies av Elkem Energi Bremanger AS fra Statkraft ~ Ved tilbakelevering ma verkene veere i god stand.

Vannkraftverk med magasin Sogn og til 2010. Ny avtale gir forlengelse av leieperioden

Fjordane til 2030.

Svelgen IlI, IV 404 GWh Eies av Elkem Energi Bremanger AS. Hjemfaller tilL  Ved hjemfall ma verkene vaere i god stand.

Vannkraftverk med magasin Sogn og den norske stat i henholdsvis 2021 og 2029.

Fjordane

Straumane kraftverk 7 GWh Idriftsatt mai 2005. Eies av Elkem Energi Ved overlevering til Statkraft ma verket vaere i

Vannkraftverk med magasin Sogn og Bremanger AS til 2030. god stand. Statkraft skal betale skattemessig

Fjordane restverdi pr. 1.1.2031.

Siso 912 GWh Eies av Elkem Energi Siso AS. Ved hjemfall m3 verket vaere i god stand.

Vannkraftverk med magasin Nordland Hjemfaller til den norske stat 2026.

Lakshola 121 GWh Eies av Elkem Energi Lakshola AS. Ved hjemfall ma verket veere i god stand.

Vannkraftverk med magasin Nordland Hjemfaller til den norske stat 2056.

Borregaard kraftverk 165 GWh 100 % eierandel, hjemfallsfritt.

Elvekraft, Sarpsfossen i Glomma Sarpsborg

Sarp kraftverk 270 GWh 50 % eierandel, hjemfallsfritt. Hafslund produksjon har driftsansvaret.

Elvekraft, Sarpsfossen i Glomma Sarpsborg @vrig eierandel eies av Hafslund Produksjon.

Traelandsfos kraftverk 28 GWh 100 % eierandel, hjemfallsfritt.

Elvekraft, Kvinesdal, Vest Agder

Mossefossen kraftverk 12 GWh 100 % eierandel, delvis hjemfallsfritt.

Elvekraft, Moss, @stfold

Canada

Centrale 270 GWh Eies av Elkem Metal Canada Inc. Vannrettigheter Ny 25-&rig avtale med tilbakevirkende kraft fra

Vannkraftverk i elvelgp Chicoutimi, Quebec

utlgpt 2005. Forhandlinger om forlengelse pagar.

1.1.2006. Krav om vedlikehold/investeringer inn-
gar som en del av kontaktsbetingelsene.

Kraftkontrakter

Norge

Statkraft (ulike avtaler for ulike enheter) 3.837 GWh Utlgper i perioden 2007-2011. Varierende grad av indeksregulering, med arlig
eller flerdrige intervaller.

Avtaler med kommunale/fylkeskom- 148 GWh Utlgper i perioden 2003-2019. Delvis indeksregulering.

munale kraftprodusenter (ulike avtaler for

ulike enheter)

Vattenfall (Elkem Aluminium ANS) 858 GWh Utlgper 2019. Arlig volum trappes opp til Prisreguleringsformel inkluderer LME

4.076 GWh i 2015. aluminiumpris og USD/NOK kurs.

SiraKvina erstatningskraft 35 GWh Evigvarende Erstatning for tapt produksjon i Traelandsfos.

DNN 845 GWh Utlgper 31.12.2030. Reduksjon av volum fra 1.1.2007 og 1.1.2010.
Reduksjon i volum med neer 75 %.

Island

Landsvirkjun (Icelandic Alloys Ltd) 1.055 GWh Utlgper 2019. Pris i NOK indeksregulert med norske
prisindekser.

Canada

Avtale med kommersiell kraftprodusent 280 GWh Utlgper 2016. Kontrakt med offentlig selskap

(Elkem Metal Canada Inc)

Hydro Quebec. Arlig automatisk fornyelse av
kontrakten.

" Borregaard har i tillegg noen mindre kraftverk i Tou og Orkla har et mindre kraftverk i Orkdal.

Eiendeler i kraftverk avskrives over den korteste av gkonomisk levetid og gjenveerende bruks-/leietid. | merverdianalysen ved oppkjgpet av Elkem har Orkla henfgrt
kraftrettigheter med bokfgrt verdi pa 3.468 mill. kroner pr. 31.12.2006. Det ble i 2006 amortisert 198 mill. kroner pa disse merverdiene (203 mill. kroner i 2005).
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REGNSKAP FOR ORKLA ASA

Regnskapet for holdingselskapet Orkla ASA omfatter foruten all aktivitet ved
hovedkontoret, konsernets aksjeportefglje og eiendomsvirksomhet. Denne
siste hgrer forretningsmessig inn under eiendomsseksjonen. Virksomheten
i Peter Maller er overfgrt til Moller-Collett.

Aktiviteten ved hovedkontoret inkluderer konsernets gverste ledelse og
stabsfunksjonene informasjon, juridisk, konsernutvikling, personal, gko-
nomi/finans og intern revisjon. Stabsavdelingene utfgrer i stor grad oppdrag
for konsernets gvrige selskaper og belaster disse for utfgrte tjenester. Sen-
tral finansavdeling fungerer som konsernbank med ansvar for konsernets
eksterne finansiering, styring av konsernets likviditet og den overordnede
styring av konsernets valuta- og renterisikoer.

| tillegg er det ved hovedkontoret opprettet 3 nye funksjoner: Corporate
Development Marketing & Sales (CDM), Corporate Development Purchasing

Resultatregnskap

Belgp i mill. NOK Note 2006 2005
Salgsinntekt - 69
Annen driftsinntekt 3 78
Annen driftsinntekt konsern 334 477
Driftsinntekter 337 624
Varekostnader - (78)
Lennskostnader 1 (272) (166)
Andre driftskostnader (212) (251)
Avskrivninger og amortisering 6,7 (6) (11)
Driftsresultat (153) 118
Inntekt pd investering i annet foretak 765 979
Finansinntekter konsern (inkl. konsernbidrag) 5.560 10.715
Gevinst ved avhendelse Orkla Media 3.929 -

Annen finansinntekt 41 834

Finanskostnader konsern (230) (341)
Annen finanskostnad (760) (370)
Agio/disagio (361) 947
Gevinster og tap/

nedskrivning aksjeportefgljeinvesteringer 3.027 2.118
Resultat fgr skattekostnad 11.818 15.000
Skattekostnad 9 (20) (350)
Arsresultat 11.798  14.650
Foreslatt utbytte (ikke avsatt) (2.059) (1.547)

(CDPJog Corporate Development Operations (CDO). CDM er en nyopprettet
ressurs som skal stgtte og forsterke arbeidet med & skape topplinjevekst
innen Orkla Merkevarer. CDP skal bistd virksomhetene med forbedrings-
arbeide innenfor innkjgp for & skape nivalgft og bidra til & utnytte stordrifts-
fordelene innenfor Orklakonsernet pa innkjgpssiden. CDO skal arbeide
tilsvarende pa produksjonssiden. Disse avdelingene belaster konsern-
selskapene for utfgrte tjenester.

Orkla ASA eier enkelte varemerker som benyttes av forskjellige konsern-
selskaper.

Regnskapet for Orkla ASA er utarbeidet i samsvar med forenklet IFRS i hen-
hold til regnskapsloven § 3-9. Prinsippbeskrivelsene for konsernet gjelder
ogsa for Orkla ASA, og konsernets noter vil i enkelte tilfeller omfatte Orkla
ASA. Eierandeler i datterselskaper er presentert til kost.

Kontantstrgm

Belgp i mill. NOK 2006 2005
Driftsresultat (153) 118
Av- og nedskrivninger 5 "
Endring netto driftskapital etc. 355 (317)
Mottatte utbytter 4.273 9.850
Betalte finansposter, netto (275) (13)
Betalte skatter (386) (137)
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 3.819 9.512
Salg varige driftsmidler 19 121
Fornyelsesinvesteringer (14) (9)
Avhendelse Orkla Media 5.191 -
Kjgpte varemerker - (41)
Netto endring investeringer i datterselskaper (2) (9.945)
Investering i andre selskaper (2.672) -
Netto kjgp/salg portefgljeinvesteringer 1.691 313
Mottatte konsernbidrag etc. 178 (691)
Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter 4.391 (10.252)
Betalte utbytter (1.551) (1.957)
Netto tilbakekjgp egne aksjer (158) 63
Netto betalt til aksjonzerer (1.709) (1.894)
Endring annen rentebzerende gjeld (3.672) 11.748
Endring rentebaerende egne fordringer (2.752) (9.243)
Endring netto rentebzerende gjeld (6.424) 2.505
Kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter (8.133) 611
Endring likviditet 77 (129)

Eiendeler

Belgp i mill. NOK Note 2006 2005
Immaterielle eiendeler 7 52 47
Utsatt skattefordel 9 114 92
Varige driftsmidler 6 69 83
Investeringer i datterselskaper 8 20.521 21.781
L&n til foretak i samme konsern 13.668 11.582
Aksjer fremmede selskaper 4 3.081 3
Andre finansielle eiendeler 663 9
Langsiktige eiendeler 38.168 33.597
Varelager - 4L,
Fordringer 51 209
Lan til foretak i samme konsern 1.967 1.975
Aksjeportefgljeinvesteringer Se note 17 konsern 18.165 16.102
Bankinnskudd, kontanter o.l. 355 278
Kortsiktige eiendeler 20.538 18.608
Eiendeler 58.706 52.205

Egenkapital og gjeld

Belgp i mill. NOK Note 2006 2005
Se egenkapital-

Innskutt egenkapital oppstilling side 23 2.008 2.010

Opptjent egenkapital 37.166 26.065

Egenkapital 39.174 28.075

Avsetninger - 4

Annen langsiktig gjeld 9.388 8.557
Langsiktig gjeld og forpliktelser 9.388 8.561
Sertifikatlan 300 3.500
Betalbar skatt 124 468
Kortsiktig gjeld til konsernselskaper 7.256 10.603
Annen kortsiktig gjeld 2.464 998
Kortsiktig gjeld 10.144 15.569
Egenkapital og gjeld 58.706 52.205
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NOTER FOR ORKLA ASA

Belgp i mill. NOK 2006 2005 Godltgjorelse til konsernledelsen

Lenn og feriepenger (162) (98) Styret har et eget kompensasjonsutvalg som forbereder kompensasjonssaker
Arbeidsgiveravgift (34) (37) for beslutning i styret. Styret vedtar betingelser for konsernsjefen og andre
Styrehonorar, bedriftsforsamling medlemmer av konsernledelsen. Videre tar styret prinsipielle beslutninger
og andre lgnnsrelaterte kostnader" (64) (25) vedrerende konsernets betingelsespolicy og kompensasjonsordninger for
Pensjonskostnad (12) (6) ovrige ansatte. Kompensasjonsutvalget bestar av tre styremedlemmer hvorav
Lennskostnad? (272) (166) ett er valgt av de ansatte. Utvalget ledes av styrets leder. Administrasjonen
Antall ansatt pr. 31.12. 151 142 utreder saker for kompensasjonsutvalget og styret.

nz:nskell:]c:;;esr kostnader ved salg av aksjer til underkurs til ansatte med 19 mill. kroner i 2006. Konsernledelsen har i 2006 bestatt av: Dag . Opedal (konsernsjef), Torkild

Nordberg, Bjorn M. Wiggen (frem til 11.10.2006), Ole Enger, Roar Engeland,
Inger Johanne Solhaug (tiltradte 1.9.2006), Hilde Myrberg (tiltradte 1.2.2006)

Sammensetning av netto pensjonskostnader og Terje Andersen.
Belop i mill. NOK 2006 2005 Det er i 2006 utbetalt folgende lonn og honorarer til konsernledelsen:
Naverdi av arets pensjonsopptjening
(inkL. arbe|dsg|veravg|ft] . (2) (1) ordinsr Bonus Natural-  Pensjons-
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen (7) (7) Belop | NOK lonn ytelser kostnad
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 10 12 Dag J. Opedal 4.013.634 209.806 791.934
Resultatforte avik fra forutsetninger/plan (3) (2) Torkild Nordberg 2769314 1346335  178.928 368.948
Innskuddsbaserte planer for lann over 126 (6) (5) Ole Enger 3734614 1863500  196.894  2.862.982
Innskuddsplaner (4) () Roar Engeland 2.605.820 167.045  387.943
Netto pensjonskostnader (12) () Inger Johanne Solhaug ~ 1.171.048  206.625 97.539 162.820
Hilde Myrberg 1.427.556 604.667 130.101 281.241
Sammensetning av netto pensjonsmidier pr. 31.12. Terje Andersen 1711197 336.226  162.321 218.424
Samlet godtgjgrelse 17.433.183  4.357.353  1.132.634 5.074.292
Belgp i mill. NOK 2006 2005
Brutto pensjonsforpliktelse (232) (218) Aksjeinnehav knyttet til konsernledelsen er presentert pé side 7.
Pensjonsmidler (markedsverdi) 190 190
Netto Pe“SJ:O”SfUFPUktELSGr ) (42) (28) Dag J. Opedal, Roar Engeland og Ole Enger har avtale om tildeling av hen-
Ikke amortisert avvik fra plan/forutsetning 42 28 holdsvis 50.000, 30.000 og 7.900 opsjoner til 110 % av markedskurs pa dato
Balansefgrte netto pensjonsforpliktelser 0 0

for tildeling, som er dagen etter offentliggjoring av Orklas arsresultater for
2006. Tilsvarende gjelder for enkelte andre medarbeidere i konsernet.
Sammensetning av pensjonsmidler (virkelig verdi) pr. 31.12.

Oppsigelsestid for konsernsjef Dag J. Opedal er seks maneder. Pensjonsalder

2006 2005 er 62 ar. I perioden fra 62 ar til fylte 67 ar utbetaler Orkla 60 % av avgangs-
Likvide midler 6% 6% lonn. Deretter utbetales det fra Orklas innskuddspensjonsordning. Opedal
Pengemarkedsplasseringer 17 % 5% beholder sine opsjoner dersom ansettelsesforholdet bringes til oppher. Videre
Obligasjoner 51% 59 % har Opedal et personallan som belastes med normrente. Saldo pr. 31.12.2006
Fast eiendom "M% 10 % var 274.396 kroner.
Aksjer 15 % 20 %
Sum pensjonsmidler 100 % 100 %

Ole Engers pensjonsalder er 65 ar. Han har imidlertid rett til 4 fratre sin
stilling fra og med fylte 60 ar. Godtgjorelsen nedtrappes da fra 90 % forste
Selskapet har en pensjonsordning som tilfredsstiller kravet i Lov om ar til 60 % ved fylte 65 &r, mot 50 % arbeidsplikt i perioden. Den ordinaere
obligatorisk tjenestepensjon. pensjonen ved fylte 65 ar utgjor 60 % av ordinzr lonn samordnet med ytel-
sene fra Folketrygden og selskapets kollektive pensjonsordning. Ole Enger
har en etterlonnsavtale hvor han vil fa 100 % lenn de forste seks maneder,

2 Garanti og pantstillelser deretter 80 % lonn frem til fylte 60 &r, hvoretter pensjonsavtalen trer i kraft.

Belgp i mill. NOK 2006 2005 Dersom han tiltrer ny stilling i annet selskap, opphorer etterlonnsavtalen
Tegnet, ikke innkalt KS-kapital 489 389 seks maneder etter tiltredelsestidspunktet i den nye stillingen, dog senest
Garanti overfor datterselskap 493 3.809 ved utlepet av etterlonnsperioden.

Annet garantiansvar 21 0

De ovrige i konsernledelsen har seks maneders oppsigelsestid. Pensjonsalder
—r er 65 dr, med 60 % av avgangslenn i pensjon frem til 67 ar, deretter utbetales
det fra Orklas innskuddspensjonsordning. Terje Andersen har et personallan
I andre finansielle eiendeler inngar lan til ansatte. som belastes med normrente. Saldo pr. 31.12.2006 var 1.097.942 kroner.

@vrige medlemmer av konsernledelsen har ikke personallan.

Belgp i mill. NOK 2006 2005

L3n til ansatte 8 10 Hvis en ansatt i konsernledelsen, ved gjensidig forstaelse av hensyn til sel-
skapets beste, bringer ansettelsesforholdet til oppher, vil de motta lonn og
avtalefestede ytelser i inntil 12 maneder utover oppsigelsestiden. 75 % av

4 Aksjer i fremmede selskaper inntekt fra eventuell annen fast stilling i perioden kommer til fradrag.

Forretnings-

Belgp i mill. NOK Bokfgrt verdi Eierandel" kontor Konsernledelsen, unntatt Dag J. Opedal og Roar Engeland, deltar i konsernets
REC ASA? 1.764 4,05 % 0Oslo arsbonussystem som belenner fremgang (god drift). Utbetalt arsbonus for
Mecom Group PLCY 1.317 19.97 % London konsernledelsen i 2006 er hensyntatt i lonnsoversikten ovenfor.

Sum aksjer og andeler 3.081

Konsernledelsen deltar i konsernets generelle aksjekjopsordning for

I Stemmerettsandel er lik eierandel for begge aksjepostene. ansatte.

2 Se omtale i note 12 og 24 i konsernet.
9 Se omtale note 13 i konsernet.
Det er ikke stillet garantier for medlemmer av konsernledelsen.
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Opsjoner og kontantbonuser tildelt konsernledelsen pr. 31.12.2006

NOTER /

Innlgs-
Antall Tildelt dato  ningskurs 1. utgvelse Siste utgvelse
Dag J. Opedal 18.000 K  05.01.1998 95,96"  01.03.2001 15.12.2008
12.000 K  24.06.1999 96,08"  20.02.2003 15.12.2009
50.000 O 23.05.2001 133,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2003 (februar 2004) 08.07.2010
40.000 O  05.07.2002 135,00 05.07.2005 05.07.2008
40.000 K  28.02.2003 75,05 21.02.2006 28.02.2009
40.000 O  03.03.2004 186,15 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas arsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
30.000 O  14.02.2005 233,70 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas &rsresultat for 2007 (februar 2008) 28.02.2011
20.000 O 01.06.2005 242,00 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2007 (februar 2008) 28.02.2011
50.000 O  24.03.2006 316,25 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas &rsresultat for 2008 (februar 2009) 20.02.2012
Roar Engeland 40.000 O  05.07.2002 135,00 05.07.2005 05.07.2008
40.000 K  28.02.2003 75,05 21.02.2006 28.02.2009
40.000 O 05.03.2004 186,15 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
30.000 O 14.02.2005 233,70 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2007 (februar 2008) 28.02.2011
30.000 O  24.03.2006 316,25 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 20.02.2012
Innlgst i 2006: -16.666 0O 23.05.2003 133,00 Aksjekurs ved innlgsning: 349,38
-10.000 K  22.02.2000 110,74 Aksjekurs ved innlgsning: 349,38
Torkild Nordberg 13.333 0 05.11.2001 136,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas arsresultat for 2004 (februar 2005) 15.12.2008
7.500 K  26.11.2002 102,55 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2005 (februar 2006) 15.12.2008
5000 O  21.11.2003 135,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
7.500 O 25.11.2003 135,00 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
5.000 O 23.11.2004 202,35 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2007 (februar 2008) 15.12.2010
5.000 O 07.12.2004 200,70 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas &rsresultat for 2007 (februar 2008) 15.12.2010
5000 O  08.12.2005 284,90 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011
20.000 O  24.03.2006 280,50 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011
Innlgst i 2006: -3.334 0 22.02.2000 130,00 Aksjekurs ved innlgsning: 349,38
Terje Andersen 3.000 K 26.11.2002 102,55 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2005 (februar 2006) 15.12.2008
3.000 O 21.11.2003 135,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas arsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
3.000 O 25.11.2003 135,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas arsresultat for 2006 (februar 2007) 15.12.2009
3.000 O  23.11.2004 202,35 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2007 (februar 2008) 15.12.2010
15.000 O 24.03.2006 280,50 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2007 (februar 2008) 15.12.2010
Innlgst i 2006: -6.700 O  22.02.2000 130,00 Aksjekurs ved innlgsning: 338,89
Inger Johanne Solhaug 3.333 0 20.12.2001 136,00 Dagen etter offentliggjerelse av Orklas &rsresultat for 2004 (februar 2005) 15.12.2008
4.000 O 07.12.2004 200,70 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2007 (februar 2008) 15.12.2010
4.000 O 08.12.2005 284,90 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011
15.000 O 24.03.2006 280,50 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas &rsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011
Innlgst i 2006: -3333 0 20.12.2001 136,00 Aksjekurs ved innlgsning: 293,51
Hilde Myrberg 15.000 O 24.03.2006 302,50 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas &rsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011
Ole Enger 20.000 O  24.03.2006 316,25 Dagen etter offentliggjgrelse av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 20.02.2012
20.000 O  24.03.2006 280,50 Dagen etter offentliggjgresle av Orklas arsresultat for 2008 (februar 2009) 15.12.2011

0=0psjon, K=Kontantbonus

" Innlgsningskurs reguleres med konsumprisindeks. Indeks pr. 15.12.2006.

Om styrets erklering om fastsettelse av lonn og annen godtgjorelse til
ledende ansatte

Etter allmennaksjeloven § 6-16a skal styret utarbeide en seerskilt erkleering
om fastsettelse av lonn og annen godtgjorelse til ledende ansatte. Det folger
videre av allmennaksjeloven § 5-6 (3) at det pa generalforsamlingen skal
avholdes en radgivende avstemming over styrets retningslinjer for leder-
lonnsfastsettelsen for det kommende regnskapsar. Sa langt retningslinjene
er knyttet til aksjebaserte insentivordninger skal disse ogsa godkjennes av
generalforsamlingen.

(i) Lonn og annen godtgjorelse til ledende ansatte for foregdende regnskapsar
er det redegjort for i avsnittet ovenfor.

(i) Nar det gjelder retningslinjer for fastsettelse av lonn og annen godtgjorelse
for ledende ansatte for det kommende regnskapsaret, vil styret legge frem
folgende retningslinjer for radgivende avstemming i generalforsamlingen
2007:

Formalet med Orklas betingelsespolicy er 4 trekke til seg medarbeidere med
den kompetansen konsernet trenger, videreutvikle og beholde nokkelkompe-
tanse og motivere til langsiktighet og kontinuerlig fremgang, for 4 na Orklas
forretningsmessige mal.

Som overordnet innfallsvinkel har Orklas policy vert & vaere innrettet mot
markedets median for sammenlignbare bedrifter nar det gjelder fastlonn,
mens den variable delen knyttet til resultater, kursutvikling etc. (bonus og
opsjoner) har vert bedre enn en medianbetraktning.

Kompensasjonen kan bestd av folgende elementer:

(a) Faste elementer

Orkla bruker internasjonalt anerkjente systemer for stillingsvurderinger for
a finne «riktig» stillings- og fastlennsniva. Stillingene males mot sitt lokale
marked (land) og det er et spenn pa pluss/minus 20 % i forhold til medianen.
Den enkeltes ansvarsomrade, resultater og prestasjoner avgjor innplassering
pa lonnsskalaen.

Etter vellykkede prosesser og i forstaelse med de ansattes organisasjoner inn-
forte Orkla innskuddsbasert tjenestepensjon i Norge pr. 1.1.2004 og Elkem pr.
1.1.2006. Med virkning fra 1.7.2006 er innskuddssatsene 4 % for lonn mellom
1G og 6G og 8 % for lonn mellom 6G og 12G. For lonn over 12G er inn-
skuddssatsen 15 % (1G er pr. i dag 62.892 kroner). For eventuell avtalt tidligere
pensjonsalder enn 67 ar gis en pensjon over drift tilsvarende 60 % av arslonn.

Konsernet har i tillegg til det ovennevnte bil- og telefonordninger og andre
begrensede naturalytelser.

Dersom selskapet skulle onske a bringe et ansettelsesforhold til oppher, eller
det foreligger en gjensidig forstaelse om at den ansatte bringer ansettelsesfor-
holdet til oppher av hensyn til selskapets beste, far enkelte ledere utbetalt en
etterlonn i 12 maneder ut over oppsigelsestiden som normalt er seks maneder.
Dersom lederen gir inn i annen stilling eller pitar seg andre oppdrag utenfor
Orklakonsernet i lopet av 12-maneders perioden, forplikter han/hun seg til
a underrette selskapet om dette. 75 % av inntekt fra annen stilling/nzerings-
virksomhet kommer til fradrag i utbetaling av etterlonn.
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(b) Variable elementer — drsbonus
Orkla har et drsbonussystem som belgnner fremgang (god drift). Arsbonus-
systemet bestér fra 2007 av folgende elementer:

« Fremgang for Orkla totalt
« Fremgang/resultater pa virksomhetsomrade-/bedriftsniva
« Individuelle resultater

Systemet er innrettet mot at «god prestasjon», som er narmere definert for
de ulike elementene, skal kunne gi et niva pa 30 % av fastlenn i arsbonus,
mens maksimal bonus er 100 % av arslenn. Cirka 200 ledere er tilknyttet
dette bonussystemet.

(iii) Seerlig om aksjebaserte incentivordninger

(a) Opsjonsordning til ledende ansatte

Styrets intensjon er a viderefore ordningen med ansatteopsjoner til ledende
ansatte, men med enkelte justerte vilkar for ordningen - herunder innforing
av et tak pa potensiell gevinst. Styret vil imidlertid ikke legge frem forslag til
ramme for tildeling av nye opsjoner p4 drets generalforsamling, men tar sikte
pa & fremme et konkret forslag til ramme og prinsipper for slik tildeling for

Godtgjorelse til styret samt styremedlemmers aksjeinnehav

Ordinaert Ekstra
Belgp i NOK styrehonorar styrehonorar”
Aksjonarvalgte styrerepresentanter
Stein Erik Hagen 358.332 55.000
Svein S. Jacobsen 330.000 93.500
Kjell E. Almskog 230.000 16.500
Bjgrg Ven 134.167
Ase Aulie Michelet 230.000 49.500
Lennart Jeansson 134.167
Birgitta Stymne Géransson 230.000 11.000
Ansattevalgte styrerepresentanter
Aage Andersen 230.000 93.500
Johnny Bengtsson 230.000 16.500
Per Arnfinn Solberg 57.500
Samlet godtgjgrelse til styret 2.164.166 335.500

generalforsamlingen i 2008. Opsjonsprogrammet omfatter cirka 150 ledere
og nekkelpersoner.

(b) Aksjer med rabatt til ansatte

Konsernet har i flere ar gjennomfert en ordning hvor de ansatte far
anledning til & kjope et begrenset antall aksjer (i 2006 var belopet inntil cirka
35.000 NOK for rabatt) med en rabatt pa 20 % i forhold til berskurs. I 2006
omfattet ordningen ansatte i Norge, Sverige, Danmark, Finland, @sterrike,
Sveits, Polen og USA. Styret anbefaler overfor generalforsamlingen & videre-
fore aksjeordningen for ansatte, og ber om generalforsamlingens godkjennelse
til & viderefore ordningen pd samme belgpsniva som i 2006.

Ordinaer lgnn Naturalytelser  Pensjonskostnad Antall aksjer?
304 41.910.000
304 7.000
304 500
1.500
304 500
5.000
500
354.801 14.633 10.479 120
223.566 0
398.884 37.017 13.790 828

977.251 52.866 24.269

TGrunnet hgyt aktivitetsniva har det i 2006 veert avholdt flere styremgter enn normalt. Ekstra kompensasjon for deltagelse pd mgter ut over 12 ordinaere styremgter er derfor oppgitt separat.

2 Samlet eierskap med personlig narstdende.

Det er ikke gitt 1an til eller stillet garantier for medlemmer av styret.

Godtgjorelse til bedriftsforsamling

Belgp i tusen NOK 2006 2005
Honorar til bedriftsforsamlingen 591 660
Annen godtgjgrelse til bedriftsforsamlingen 20 23

Satser for godtgjorelse:

Belop i NOK

Bedriftsforsamlingens ordfgrer (arlig godtgjgrelse) 110.000
Bedriftsforsamlingens varaordfgrer (arlig godtgjerelse) 27.500
Bedriftsforsamlingens ordfgrer, varaordfgrer, medlemmer,

varamedlemmer og observatgrer (pr. mate) 5.500

Det er ikke gitt lan til eller stillet garantier for medlemmer av bedriftsfor-
samlingen.
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Honorar til konsernrevisor

Belgp i mill. NOK (ekskl. mva.) 2006 2005
Morselskap

Lovbestemt revisjon" 4,4 2.8
Andre attestasjonstjenester 0,1 0,2
Skatt/avgifter 1,0 0,9
Revisjonsrelatert bistand? 21,5 0,3
Andre tjenester utenfor revisjon 0,1 0,0
Konsern

Lovbestemt revisjon? 26 31
Andre attestasjonstjenester 1 1
Skatt/avgifter 6 4
Revisjonsrelatert bistand? 23 1
Andre tjenester utenfor revisjon 1 1
Sum honorar til Ernst & Young 57 38
Lovbestemt revisjonshonorar til andre revisorer 11 13

112006 inkluderer revisjon av Orkla Media i 1. kvartal 2006 pa 1,9 mill. kroner.

22006 inkluderer i hovedsak sakalt «vendor due diligence» i forbindelse med salg av Orkla
Media.

32006 inkluderer ikke Orkla Media som ble solgt i oktober 2006. Honorar for lovbestemt
revisjon til konsernets eksterne revisor utgjorde i 2005 cirka 8 mill. kroner for Orkla Media.



6 Varige driftsmidler

Tomter,
bygg og
annen fast
Belgp i mill. NOK eiendom
Balansefgrt verdi 1.1.2006 51
Tilgang
Avgang
Avskrivninger (2)
Balansefgrt verdi 31.12.2006 49
Opprinnelig kost 1.1.2006 120
Akkumulerte av- og
nedskrivninger 1.1.2006 (69)
Balansefgrt verdi 1.1.2006 51
Opprinnelig kost 31.12.2006 120
Akkumulerte av- og
nedskrivninger 31.12.2006 (71)
Balansefgrt verdi 31.12.2006 49

7 Immaterielle eiendeler

Maskiner,
inventar

Varemerker
ikke av-
Belgp i mill. NOK skrivbare
Balansefgrt verdi 1.1. 40
Tilgang -
Avgang (14)
Amortisering -
Balansefgrt verdi 31.12. 26
Opprinnelig kost 1.1.2006 40
Akkumulerte amortiseringer og
nedskrivninger 1.1.2006 -
Balansefgrt verdi 1.1.2006 40
Opprinnelig kost 31.12.2006 26
Akkumulerte amortiseringer og
nedskrivninger 31.12.2006 0
Balansefgrt verdi 31.12.2006 26

etc.
29
6

(14)

(1)
20

132

(103)
29

124

(104)
20

Anlegg
under
utfgrelse

22

3
26

29

(3)
26

3

3)

Sum
83

17
(3)
69
255

(172)
83

244

(175)
69

Sum
47
22

(14)
(3)
52

47

47

55

(3)
52

Belgp i mill. NOK

Procordia Food AB

Orkla Foods AS

Bakers AS

Lilleborg AS

Seetre AS

Swebiscuits AB

Nidar AS

Borregaard Industries Limited
Ordineer kapital
Preferansekapital

Elkem ASA

Chips Ab

Méller Collett AS

@raveien Industripark AS

Borregaard NEA AS

Borregaard Skoger AS

Orkla Finans ASA

Orkla Eiendom AS

Chr. Salvesen & Chr. Thams's Comm. AS

Vfot AS

Viking Askim AS

NINO AS

Reach Media AS"

Orkla Invest AB

Sum

! Byttet navn fra Nordstjernen Holding AS.

Bokfort
verdi

5.469
517
249

87
"
512
110

271
43
8.893
2.880
340
92
101

56

244

4b

27

56

25

453

38
20.521

8 Aksjer i konsernselskaper, direkte eid

Konsernets
eierandel

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

100 %
99,9 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

Tabellen over viser kun direkte eide datterselskaper. Konsernet bestar for
ovrig av cirka 400 datterselskaper i indirekte eie med resultater og egen-
kapital som har betydning ved vurdering av selskapene listet ovenfor. De
viktigste datterselskapene i indirekte eie er vist i virksomhetsoversikten bak

iarsrapporten.
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9 Sammenheng mellom resultat fgr skattekostnad 10 Omarbeidelse av regnskapet for 2005
0g arets skattegrunnlag Regnskapet for 2005 er omarbeidet som folge av at det i forskrift for forenklet

IFRS er tillatt & regnskapsfore konsernbidrag i trad med norsk regnskaps-

Skattekostnad lov. Konsernbidraget periodeforskyves dermed ikke til det aret hvor det blir

Belop i mill, NOK 2006 2005 :fe%tatt zv dgetrtleralforsamhngen. Regnskapstallene for 2005 er omarbeidet i

Resultat for skattekostnad 11.818 15000 rad med dette. _

Endring midlertidige forskjeller 79 110 Omarbeidet

: regnskap Regnskap

Permanente forskjeller: Belgp i mill. NOK for 2005  avgitt i 2005 Endring”

lkke fradragsberettigede kostnader 6 4 Driftsinntekter 424 424 0

Skattefritt utbytte, konsernbidrag og aksjegevinster (11.794)  (12.196) Driftskostnader (506) (506) 0

Sum permanente forskjeller (11.788)  (12.192) Driftsresultat 118 118 0

Sum skattepliktig inntekt 109 2918 Finansinntekter konsern 10.715 9.518 1.197

Beregnet betalbar skatt (31) (455) @vrige finansposter 4.167 4.167 0

Kildeskatt utenlandske utbytter (22) (16] Ordinzert resultat for skatt 15.000 13.803 1197

Avsatt for mye tidligere ar " 36 Skattekostnad (350) (205) (145)

Sum betalbare skatter (42)  (435) Arsresultat 14,650 13.598 1.052

Endring utsatt skatt 22 85

Skattekostnad (20 (350) Langsiktige eiendeler 33.597 33.772 (175)
Kortsiktige eiendeler 18.608 17.168 1.440

Utsatt skattefordel Sum eiendeler 52.205 50.940 1.265

Belgp i mill. NOK 2006 2005 Egenkapital 28.075 26.810 1.265

Finansielle derivater (138) (80) Langsiktig gjeld 8.561 8.561 0

Varige driftsmidler (9) (10) Kortsiktig gjeld 15.569 15.569 0

Andre langsiktige poster 42 52 Egenkapital og gjeld 52.205 50.940 1.265

Kortsiktige fordringer (200) (133) ) Alle endri — ¢ beriodeforskvni " bidrag inklusi

- . e endringene er kKnyttet til reversert perioaerorskyvning av konsernbpiarag inklusiv

Annen kortsiktig gjeld (102) (157) skatteeffekten av skattepliktige konsernbidrag.

Grunnlag utsatt skattefordel (407) (328)

Utsatt skattefordel 114 92

Arets endring utsatt skatt 22 112 11 Andre forhold

Utsatt skatt fgrt direkte mot egenkapitalen 0 5

Etsdat_t skattt fﬁrt:::zkte TtOtt balanien . 22 [g? Store enkeltransaksjoner i 2006

ndring utsatt skatt resuttatregnskape Orkla ASA har i 2006 solgt datterselskapet Orkla Media AS med en gevinst

pé 3.929 mill. kroner i selskapsregnskapet. Se for evige note 26 i konsern-

Avstemming av skattekostnad regnskapet. Den danske virksomheten innenfor Orkla Media var eid og ble
solgt fra Orkla Danmark.

Belgp i mill. NOK 2006 2005

28 % av resultat for skatt (3.309) (4.200) Virksomheten i Peter Moller er overfort til Moller Collett AS.

Effekt av skattefritt utbytte,

konsernbidrag og aksjegevinster 3.302 3.414 Skattetrekksgaranti

Andre permanente forskjeller (2) m Orkla ASA har skattetrekksgaranti i bank for skyldig skattetrekk.

Effekt av filial i Sveits 0 368

Effekt kildeskatt (22) (16) Vesentlige leieavtaler

Effekt av endring tidligere ar " 85 Orkla ASA leier kontorlokaler i Karenslyst allé 6 pa Skoyen fra datterselskapet

Skattekostnad for Orkla ASA (20) (350)

Sjolyst Park AS. Naveerende avtale utloper 1.3.2007. Avtalen vil bli fornyet.
Leiekostnadene utgjorde 11 mill. kroner for 2006.

Forhold som er behandlet i noter for konsernet
Aksjebasert betaling — note 4.

Finansiell risiko - note 22.

Hendelser etter balansedagen — note 24.
Betingede utfall - note 24.

Aksjoncerer i Orkla ASA

Det er vist oversikt over de storste aksjonzerene i Orkla ASA under avsnitt
«Aksjer og aksjonaerer» pa side 68 i drsrapporten.
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REVISJONSBERETNING FOR 2006

Til generalforsamlingen i Orkla ASA

Vi har revidert arsregnskapet for Orkla ASA for regnskapsaret 2006, som viser
et overskudd pa 11.798 mill. kroner for morselskapet og et overskudd pd 11.288
mill. kroner for konsernet. Vi har ogsa revidert opplysningene i drsberetningen
om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse
av overskuddet. Arsregnskapet bestar av selskapsregnskap og konsernregnskap.
Selskapsregnskapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstromoppstilling,
oppstilling over endringer i egenkapitalen og noteopplysninger. Konsernregn-
skapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling, oppstilling
over endringer i egenkapitalen og noteopplysninger. Forenklet IFRS i henhold til
regnskapsloven § 3-9 er anvendt ved utarbeidelsen av morselskapets regnskap.
International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU er anvendt ved
utarbeidelsen av konsernregnskapet. Arsregnskapet og arsberetningen er avgitt
av selskapets styre og konsernsjef. Vir oppgave er a uttale oss om arsregnskapet
og ovrige forhold i henhold til revisorlovens krav.

Vi har utfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i
Norge, herunder revisjonsstandarder vedtatt av Den norske Revisorfore-
ning. Revisjonsstandardene krever at vi planlegger og utferer revisjonen for
a oppna betryggende sikkerhet for at drsregnskapet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon. Revisjon omfatter kontroll av utvalgte deler av materialet som
underbygger informasjonen i drsregnskapet, vurdering av de benyttede regn-
skapsprinsipper og vesentlige regnskapsestimater, samt vurdering av innholdet i
og presentasjonen av drsregnskapet. I den grad det folger av god revisjonsskikk,
omfatter revisjon ogsa en gjennomgdelse av selskapets formuesforvaltning og
regnskaps- og interne kontrollsystemer. Vi mener at vér revisjon gir et forsvarlig
grunnlag for vér uttalelse.

Vi mener at

« selskapsregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvi-
sende bilde av selskapets gkonomiske stilling 31. desember 2006 og av resul-
tatet og kontantstrommene og endringer i egenkapitalen i regnskapsaret i
samsvar med forenklet IFRS i henhold til regnskapsloven § 3-9

« konsernregnskapet er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rett-
visende bilde av konsernets gkonomiske stilling 31. desember 2006 og for
resultatet, kontantstreommene og endringene i egenkapital i regnskapsaret
i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
fastsatt av EU

« ledelsen har oppfylt sin plikt il & serge for ordentlig og oversiktlig registrering
og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og
god bokferingsskikk i Norge

« opplysningene i drsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt
drift og forslaget til anvendelse av overskuddet er konsistente med arsregnska-
pet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Oslo, 13. februar 2007
ERNST & YOUNG AS

~
7 ,
Jan Egil Hagif
statsautorisert re

RN

UTTALELSE FRA BEDRIFTSFORSAMLINGEN

Til generalforsamlingen i Orkla ASA

Orkla ASAs bedriftsforsamling har behandlet styrets forslag til ars-
regnskap for 2006 for Orkla ASA og konsernet, og anbefaler general-

forsamlingen a godkjenne arsregnskapet og styrets forslag til disponering for
2006.

Oslo, 1. mars 2007
For Orkla ASAs bedriftsforsamling

Bt Qb

Harald Arnkveern
Bedriftsforsamlingens ordferer
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HISTORISKE NOKKELTALL"

Definisjon 2006 2005 2004 2003 2002
RESULTAT
Driftsinntekter (mill. NOK) 52.683 55.304 32.126 45.368 42.979
Driftsresultat fgr amortisering
og andre inntekter og kostnader (mill. NOK) 5.084 4.805 2.738 3.827 3.663
Amortisering immaterielle eiendeler” (mill. NOK) (216) (236) (7) (538) (499)
Andre inntekter og kostnader (mill. NOK) (388) (312) (690) (967) (143)
Driftsresultat (mill. NOK) 4.480 4.257 2.041 2.322 3.021
Driftsmargin fgr amortisering
og andre inntekter og kostnader 1 (%) 9,7 8,7 8,5 8,4 8,5
Ordinaert resultat for skattekostnad (mill. NOK] 8.525 7.206 3.791 2.867 2.407
Gevinst/resultat ikke viderefgrt virksomhet (mill. NOK) 4.109 0 12.529 0 0
Arsresultat (mill. NOK) 11.288 6.044 15.625 2.052 1.777
KONTANTSTROM
Netto kontantstrgm (mill. NOK) 4.882 (16.855) 14.051 2.723 (1.882)
AVKASTNING
Avkastning pa anvendt kapital (industriomradet)™ 2 (%) 12,5 11,3 14,8 12,8 13,0
Avkastning aksjeportefgljeinvesteringer (%) 27,4 38,4 21,6 29.8 (14,8)
KAPITALFORHOLD PR. 31.12.
Bokfgrt totalkapital (mill. NOK) 79.612 74.609 45.555" 54,958 53,122
Bgrsverdi 3 (mill. NOK) 72.690 57.655 40.951 30.722 24.579
Egenkapitalandel™" 4 (%) 60,4 50,8 69,6" 35,97 35,2
Netto rentebaerende gjeld 5 (mill. NOK) 11.420 15.445 (1.182) 17.953 19.516
Rentedekningsgrad 6 15,7 16,9 32,6 4,7 3,4
Gjennomsnittlig lAnerente for ret (%) 3,9 33 3,7 4,6 5.4
Andel flytende gjeld 7 (%) 88 80 77 77 85
Gjennomsnittlig gjenvaerende lgpetid langsiktig gjeld (ar) 4,2 53 3,9 4,2 4,0
AKSJERY
Gjennomsnittlig eksternt eide aksjer utvannet (x 1.000) 206.876 206.528 206.256 206.513 209.538
Gjennomsnittlig eksternt eide aksjer (x 1.000) 206.331 206.066 205.925 206.513 209.538
AKSJERELATERTE NOKKELTALL
Aksjekurs 31.12. (NOK] 353,0 279.5 199,0 149,0 118,0
Resultat pr. aksje utvannet 8 (NOK) 54,3 28,1 75,4 9,2 7,7
Resultat pr. aksje utvannet, korrigert 9 (NOK) 36,5 30,1 17,4 16,2 10,6
RISK pr. aksje 10 (NOK) ia 1,84 (8,04) (20,26) 7,21
Ordinaert utbytte pr. aksje (foreslatt for 2005) (NOK]) 10,00 7,50 4,504 4,004 3,40
Utdelingsforhold " (%) 29,19 26,7 30,6 43,5 44,2
Kurs/fortjeneste 12 10,3¢ 9,9 13,59 16,2 15,3
PERSONALE
Antall ansatte 28.664 34.829 19.649 31.826 31.734
Antall arsverk 28.309 33.541 18.420 30.170 29.862

K 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS. Orkla Drikkevarer er presentert linje for linje i perioden 2002-2003.
o 2002-2003 i hovedsak goodwill.

= Omarbeidet historisk pa grunn av definisjonsendring (hensyntatt netto pensjonsforpliktelser).

o Under IFRS er resultatreserven inkludert i egenkapitalen. For 2002-2003 er resultatreserven lagt til.

' Pr. 1.1.2005.

2 For tilleggsutbytte.

3 Se ogsa side 69.

4 Tilleggsutbytte utgjorde 5,00 kroner og 25,00 kroner pr. aksje i henholdsvis 2004 og 2003.

5 Beregnet fgr gevinsten fra salget av eierandelen i Carlsberg Breweries (60,7 kroner pr. aksje).
¢ Beregnet for resultatbidrag og salgsgevinst fra Orkla Media (19,9 kroner pr. aksje).

Definisjon:
1 Driftsresultat for amortisering og andre inntekter og kostnader/Driftsinntekter
2 (Driftsresultat for amortisering og andre inntekter og kostnader + Resultat fra tilknyttede selskaper)/(Gjennomsnittlig netto driftskapital + Gjennomsnittlige
varige driftsmidler + Gjennomsnittlige immaterielle eiendeler til anskaffelseskost + Gjennomsnittlige investeringer i tilknyttede selskaper — Gjennomsnittlig
netto pensjonsforpliktelser — Gjennomsnittlig utsatt skatt merverdier)
3 Borsverdi er beregnet som antall eksternt eide aksjer x borskurs ved arsslutt
4 Egenkapital/Totalkapital
5 Sum rentebzerende gjeld — Rentebaerende fordringer og likvide midler (kasse, bank etc.)
6 (Resultat for skattekostnad + Netto rentekostnad)/(Netto rentekostnad)
7 Gjeld med gjenvarende rentebinding mindre enn ett ar
8 Arets resultat etter minoritet/Gjennomsnittlig eksternt eide aksjer utvannet
9 Arets resultat etter minoritet (korrigert for amortisering, andre inntekter og kostnader, gevinsten fra salget av eierandelen i Carlsberg Breweries i 2004 samt
resultatbidrag og salgsgevinst fra Orkla Media i 2006)/Gjennomsnittlig eksternt eide aksjer utvannet
10 RISK: Regulering av Inngangsverdi med Skattlagt Kapital (kun norske aksjonaerer)
11 Ordinert utbytte pr. aksje/Resultat pr. aksje utvannet
12 Aksjekurs/Resultat pr. aksje utvannet
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INVESTERING | ORKLA-AKSJEN

ORKLAS MAL 0G LANGSIKTIG AVKASTNING

Orklas mal er & oppna en langsiktig verdiutvikling som er
heyere enn for relevante og konkurrerende investerings-
alternativer. For aksjonarene fremkommer dette som den
langsiktige kursutviklingen for Orkla-aksjen kombinert
med utbetalt utbytte.

Orkla forbedrer gradvis den underliggende driften som
igjen resulterer i gkt kontantstrgm og dermed langsiktig
verdigkning for aksjonarene. For Orkla og investorer med
en lang investeringshorisont vil det derfor vere viktig a
méle verdiskapning gjennom utviklingen i den underlig-
gende driften i konsernet. Underliggende verdiskapning er
narmere omtalt pa side 64.

KURSER FOR ORKLA-AKSJEN 2006

Belgp i kroner

Sluttkurs pr. 31.12.2005 279,50
Hgyest omsatt 358,00
Lavest omsatt 256,00
Sluttkurs pr. 31.12.2006 353,00

ORKLA-AKSJEN

Orklas aksjoneerer har over tid hatt god avkastning pa sine
aksjer. | perioden fra 1.1.1997 til 31.12.2006 har den érlige
avkastningen i gjennomsnitt veert 17,7 %, mens gjennom-
snittsavkastningen péa Oslo Bgrs var 12,8 %. | 2006 steg
kursen pa Orkla-aksjen, eksklusiv utbytte, med 26,3 %.
Inklusiv utbytte var avkastningen til Orklas aksjonarer
29,2 %, mens Oslo Bars Benchmark Index gkte med 32,4 %
i samme periode.

Ved utgangen av 2006 var Orkla-aksjen notert til 353,00 kro-
ner. Markedsverdien var dermed 72,7 mrd. kroner, hvilket
er 15,0 mrd. kroner hgyere enn pr. 31.12.2005.

AKSJONZR- 0G UTBYTTEPOLITIKK, INKLUDERT
TILBAKEKJ@P AV EGNE AKSJER

Orklas aksjonerer skal over tid oppna konkurransedyktig
avkastning pa sine aksjer gijennom en kombinasjon av
utbytte og kursstigning. Safremt den underliggende utvik-
lingen i Orkla er tilfredsstillende skal eierne fa en jevn og
stabil gkning i utbetalt utbytte, samtidig som nivaet heves
fra 2006. For Orkla er hensynet til de eksisterende eierne
overordnet. De siste tre arene har Orkla utbetalt et ordinart
utbytte som i gjennomsnitt utgjgr 29 % av resultat pr. aksje.
Utbyttet suppleres med tilbakekjep av egne aksjer pa tids-
punkter da prisen pa Orkla-aksjen vurderes som gunstig.
I lgpet av 2006 kjopte Orkla totalt 1.000.000 aksjer i Orkla
ASA, tilsvarende 0,5 % av utestdende aksjer, til en snittpris
pr. aksje pa 294,70 kroner. | giennomsnitt har Orkla de siste
fem arene kjapt tilbake 0,7 % av utestdende aksjer pr. ar.

ORKLAS B@RSVERDI (31.12.1982-31.12.2006)
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Gjennomsnittlig kurs pa tilbakekjgp har ligget i den lave
enden av aksjekursens intervall det samme ar.

Styret foreslar at det for 2006 deles ut et utbytte pa 10,00 kro-
ner pr. aksje. Utbyttet vil bli utbetalt den 3.5.2007 til de aksjo-
naerer som er registrerte eiere pa generalforsamlingsdatoen.

' Tilleggsutbytte 25,00 kroner pr aksje. Bl Orkla-aksjen (utbytte reinvestert*]
2Tilleggsutbytte 5,00 kroner pr. aksje. Oslo Bars Benchmark Index
?Foresltt utbytte. * Utbytte reinvestert forste handledag 63

etter Orklas generalforsamling.
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Kapitalkostnad fgr skatt
* InkL. ikke viderefgrt virksomhet
Se for gvrig definisjon side 62. * Ekskl. ikke viderefgrt virksomhet
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UNDERLIGGENDE VERDISKAPNING

Det er en langsiktig sammenheng mellom avkastning pa
aksjen og den underliggende verdiskapningen gjennom god
drift. For Orkla er det derfor viktig & méle fremgangen og
verdiskapningen av driften i konsernet.

Avkastning pa anvendt kapital er et godt maltall for
den verdi som er skapt i forhold til den kapitalen som
er brukt. Industrivirksomheten i Orkla har en kapital-
kostnad (WACC) fgr skatt pd 9,7 %. Avkastning pa
anvendt kapital sett i forhold til Orklas kapitalkostnad
gir et bilde av den gkonomiske merverdien som er skapt.
Orklas insentivsystemer er basert pa utviklingen i denne
gkonomiske merverdien. Orkla har flere ar pa rad vist
en avkastning som ligger godt over avkastningskravet.
Til tross for store oppkjep og investeringer de siste arene
ble avkastningen pa anvendt kapital 12,5 % i 2006. Se for
gvrig avkastning p& anvendt kapital for alle segmentene
pa side 28-29.

KONSERNSTRATEGI OG VERDISKAPNING

Orkla sgker & oppna vekst og langsiktig verdiskapning ved
a aktivisere alle konkurransefortrinn som er til radighet.
Gjennom sin todelte struktur skjer verdiskapning bade i
industri- og investeringsvirksomheten, men ogsa gjennom
samspillet mellom disse to.

For & oppna industriell fremgang har Orkla kontinuer-
lig fokus pa innovasjon, driftsforbedringer og strukturell
utvikling. Det er viktig at dette verdiskapende arbeidet
foretas ner markedene, men med nedvendig bistand fra
Orklas sentrale ressurser som innehar spesialistkompetanse.
Innovasjons- og forbedringsarbeidet er nermere beskrevet
senere. Konsernets struktur gir en bred mulighetsfront
og fleksibilitet. Kapital og ledelseskapasitet allokeres

Kjept vekst
Il Organisk vekst

pragmatisk og forretningsmessig til de deler av virksom-
heten som bedgmmes a ha de beste mulighetene.

Som del av et industrikonsern drar Aksjeportefaljen nytte
av den langsiktighet og industrielle kompetanse som fin-
nes i organisasjonen. | tillegg bidrar Aksjeportefaljen med
opsjoner for videre industriell utvikling av konsernet.

Virksomhetsomradenes strategi er neermere beskrevet pa
side 3.

TOPPLINJEVEKST 0G STRUKTURELL UTVIKLING
Orkla har en ambisigs industriell vekststrategi. Vekst skal
fremmes bade organisk og gjennom oppkjep. Oppkjep
vil over tid veere den viktigste bidragsyter til konsernets
vekst.

I arbeidet med a fremme vekst utnytter Orkla sin industrielle

bredde. Konsernet har imidlertid klare retningslinjer i

ekspansjonsstrategien og det kreves at veksten skal veere:

« Basert pa differensierbare produkter med sterke posisjo-
ner eller potensiale for & oppna dette.

« Innenfor konsernets sentrale kompetanseomrader.

« Innenfor de geografiske omrader det satses i.

Som underliggende forutsetning velger Orkla industrielle
ekspansjonsmuligheter basert pa lgannsomhet og avkast-
ningspotensiale. En viktig faktor i vurdering av oppkjagp
er mulighet for synergier béade strukturelt og i form av
driftskompetanse. Pa denne maten gkes verdien bade av
eksisterende og oppkjgpt virksomhet. Spesielt vil oppkjgp
og integrasjon av mindre selskaper generere synergieffekter
som er en bidragsyter til gkt effektivitet, og dermed frem-
tidig lannsomhet og marginvekst.

KOSTNADS- 0G KAPITALEFFEKTIVISERING

Fokus pa god drift gjelder bade inntekts- og kostnadssiden i
hele verdikjeden. Konkurransekraften ma styrkes ved at det
kontinuerlig arbeides med kostnadseffektivisering. De mest
betydelige prosjektene pa dette omrédet har vert iverksatt
innen innkjgp og produksjon/logistikk. Orkla har bygget
opp sentrale ressurser som har den ngdvendige spesialist-
kompetansen til & giennomfare dette forbedringsarbeidet.
Samtidig er det viktig & overfgre kunnskap fra sentralt niva
til det enkelte selskap. Det skilles derfor mellom redesign-
programmer og kontinuerlig forbedring. Redesign gir
engangsbesparelser og gjennomfares ofte med stotte fra
sentrale ressurser. Kontinuerlige forbedringer er de lgpende
prosessene som selskapene implementerer for & bli stadig
mer kostnadseffektive og konkurransedyktige.
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Sentral- og
Produkter Norge Sverige Danmark Finland @st-Europa
Orkla Foods
Frossen pizza [ ] [ ) e o ()
Ketchup [ ) [ ) o [ ] Qo
Sild o) ) J () Q'
Kaviar (@) [ ] @) ([ ] [ ] 2
Syltetgy og marmelade [ ] [ ] [ e Q'
Saft og leskedrikk Y o @ [ O
Konserverte grgnnsaker [ ] [ ] [} o C)
Dressing [ ) [ ) O o o
Dypfryst ferdigmat ) o C) O (N
Sjokolade O O @) ® (CR
Orkla Brands
Vaskemidler til husholdning [ ] O O O O
Hygiene/kosmetikk [ ) (@) O O O
Kosttilskudd og helseprodukter [ ) ¢) [ ) @ o
Snacks J [ J ([ ([ e
Tekstiler [ ] o O () O
Kjeks () o ® e O
Godterier ) O O O O
!Gjelder kun i Polen. STERK GOD TILSTEDEVARENDE
“Gjelder kun sjgmatpalegg pa tube i Polen. @ Nr 1 Klart storre O Nr. 1 eller nr. 2, pé storrelse O Nr. 2 eller svakere, klart O IKKE TILSTEDE.
“Gjelder kun i Tsjekkia. ennnr. 2 med nr. 1 eller nr. 2 svakere enn nr. 1
“Gjelder kun i Russland.

KONSERNETS MALSATTE
KOSTNADSEFFEKTIVISERINGSPROGRAMMER
2006-2008

300 _ 1.700

Orkla Foods
Orkla Brands
Borregaard
Orklakonsernet

Elkem
Sapa

Mill. kr

Innen merkevareomradet har man ogsé bygget opp en
sentral avdeling som jobber med markedsfgring og inno-
vasjon. Konsulentene her skal bidra med spesialistkompe-
tanse, men ogsé sarge for spredning av beste praksis. Dette
arbeidet er viktig for & oppna videre topplinjevekst.

Forbedringsprogrammene har gitt resultater, og industri-
omradet har hatt fglgende utvikling i driftsmargin far
amortisering:

INDUSTRIOMRADET'

2006 2005 2004

Driftsmargin fgr amortisering og
andre inntekter og kostnader 9.4 % 8,3 % 8,5 %

" Historiske tall (inkl. ikke viderefgrt virksomhet) i perioden 2004-2005.

I Orkla jobbes det kontinuerlig med kapitaleffektivisering
av driften og i insentivprogrammet til ledende ansatte, som
bygger pa Economic Value Added (EVA), inngar kapital-
grunnlaget som en viktig del. Det er fokus pa utviklingen i
omlgpskapitalen og fornyelsesinvesteringer. Sistnevnte er
definert som de investeringer som er ngdvendige for & opp-
rettholde driften pd samme niva. Tabellen nedenfor viser
utviklingen i omlgpskapitalen i forhold til driftsinntektene
og fornyelsesinvesteringene i forhold til avskrivningene for
industriomradet de siste tre arene.

INDUSTRIOMRADET!

Gjennomsnittlig omlgpskapital

i % av driftsinntekter 18,3%° 17,1%%* 155%
Fornyelsesinvesteringer
i % av avskrivninger 9% 111 % 90 %

" Historiske tall (inkl. ikke viderefgrt virksomhet] i perioden 2004-2005.

2 Pkningen i omlgpskapitalen skyldes oppkjepet av Elkem og Sapa som hadde hayere omlgps-
kapital enn merkevareomradet.

3 Hgyere aluminiumpris har medfgrt gkt verdi pé varelagre i Elkem og Sapa i 2006.
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RISIKOFAKTORER

Hensikten med Orklas risikostyring er & avdekke risikoer
som kan true méloppnaelse og systematisere dem slik at
det blir overkommelig & handtere dem. I gjennomfarin-
gen av risikovurderingen er bade iboende og navaerende
risikoniva vurdert, samt restrisiko dersom ytterlige tiltak
iverksettes. Det er etablert mange gode risikoreduserende
tiltak i konsernet. Orklas totale risikoniva og risiko-
reduserende tiltak er i stor grad relatert til en rekke
lopende forretningsmessige problemstillinger i de enkelte
selskapene. De konkrete risikoene og tiltakene er enkeltvis
for sma til & kommenteres her. Dette kapittelet fokuserer
derfor pé generelle risikoforhold som kan pavirke verdi-
settingen av konsernet.

Orkla er en organisasjon som tar relativt liten risiko i
forhold til risikobearende evne. Konsernet er tungt inne
i stabile bransjer som merkevarer og vannkraft, mens
volatiliteten er hgyere innen materialer, aluminium og
solenergi. Generelt er risikoen hgyere i Spesialmaterialer
enn i Merkevarer. Den hgyeste eksponeringen for Orklas
aksjonzrer synes & veere knyttet til satsingen pa solenergi og
eventuelt samarbeid og restrukturering av Orklas og Alcoas
virksomheter innenaluminiumprofiler. Innenfor Finansielle
Investeringer er risikoen knyttet til aksjemarkedet velkjent.
Utover den generelle forretningsmessige risikoen er det en
ikke ubetydelig usikkerhet knyttet til rammebetingelsene i
flere av de landene konsernet har etablert seg de siste arene.
Dette gjelder eksempelvis Russland og Romania. Samlet
sett er imidlertid verdieksponeringen mot disse landene
fortsatt begrenset.

Som falge av Orklas forretningsmessige og geografiske spred-
ning er selskapet ogsa eksponert mot finansielle risikoer.
Eksempelvis er det knyttet risiko til valuta, renter, likviditet
og kreditt, samt prisrisiko pé en rekke innsatsfaktorer.

SPESIALMATERIALER

Den hgye andelen av konsernets totale risiko innenfor
Spesialmaterialer ma sees i sammenheng med starrelsen
pa virksomhetenes investeringer og infrastruktur, og
de potensielle tapsverdier dette representerer. Utover
produksjonsrisiko er det serlig knyttet risiko til endrede
rammebetingelser, markedsforhold og prosjektgjennom-
faring i pagéende prosjekter. Sterrelsen pa potensielle
tapsverdier har fgrt til en intensivering av arbeidet med
risikostyring pa omradet, for eksempel med ansettelse av
en Risk Manager i Elkem Solar og opprettelse av en risiko-
styringsfunksjon i Borregaard. | tillegg er det etablert en
egen finansiell risk management-avdeling som falger opp
hedging- og tradingaktiviteten i Elkem.

MERKEVARER

Merkevareomradet har en noe lavere risikoprofil enn
Spesialmaterialer. Risiko relaterer seg hovedsakelig til en
forsterket forhandlingsposisjon for dagligvarehandelen,
matsikkerhet, negativt helsefokus péa enkelte produkter
og okt tilstedeveerelse av tunge, internasjonale aktarer.
Kompleksiteten og risikoen i verdikjeden fra «fjord» eller
«jord» til «bord» representerer ogsd et omrade som det
fokuseres pa. Merkevarer har en hgy andel av konsernets
beredskapsrisikoer, det vil si risiko med hgy konsekvens og
lav sannsynlighet. Det er derfor igangsatt et betydelig arbeid
rundt beredskap og revisjon av egne og leverandgrers
produksjonsanlegg.

FINANSIELLE INVESTERINGER

Innen Finansielle Investeringer er den starste risikoen
knyttet til de nordiske aksjemarkedenes volatilitet. Et
bredt markedsfall vil ramme Aksjeportefaljen direkte, og
sannsynligvis ogsa gjere markedet for finansielle tjenester
(Orkla Finans) og eiendomsmarkedet (Orkla Eiendom)
mer utfordrende. P& den annen side tilbyr markedets
volatilitet gevinstmuligheter som er attraktive for Orkla.

Konsernets risikobarende evne, kompetanse og risiko-
reduserende tiltak for gvrig gjer at virksomhetene innen
investeringsomradet over tid har gitt meget god avkastning
og resultater.

DIVERSIFISERING AV RISIKO

Konsernets brede virksomhet gir positive diversifiserings-
effekter for Orklas risikoeksponering. Den totale risikoen
reduseres ved at enkelte faktorer pavirker forskjellige deler
av konsernet ulikt og gir dermed lavere nettoeksponering
(«natural hedge»). Eksempelvis vil hgye energipriser kunne
pavirke aluminium- og energivirksomheten forskijellig slik
at eksponeringen for endring i energiprisen i sum redu-
seres. Ved kjap eller salg av virksomhet er det imidlertid
viktig & veie positive diversifiseringseffekter mot effekter
fra selskapsspesifikk risiko.



SUBSTANSVERDIER

En mulig verdsettelsesmodell av Orkla er & skille mellom
industrielle eiendeler, hvor verdiene ligger i den fremtidige
inntjeningen ved fortsatt drift, og konsernets omsettelige
substansaktiva med identifiserbare markedsverdier, hvor
inntjeningen ikke er en del av Orklas industrielle drifts-
resultat.

Nedenfor presenteres de viktigste dataene for verdivurdering
av Orklas substansaktiva. Med dette som grunnlag kan en
investor, med utgangspunkt i egne forutsetninger for verd-
settelse av de ulike eiendelene, foreta en verdivurdering av
konsernet.

TILKNYTTEDE SELSKAPER

Orkla har eierandeler i flere selskaper som rapporteres
som tilknyttede selskaper. De starste er Renewable Energy
Corporation ASA (REC) og Jotun AS. Hoveddata for disse
selskapene er vist i note 12 «Investeringer i tilknyttede
selskaper etter egenkapitalmetoden» i konsernregnskapet
og under «Tilknyttede selskaper» pa side 94-95. REC er
bgrsnotert pa Oslo Bars og hadde en markedsverdi pa
56 mrd. kroner ved arsskiftet. Mer informasjon om REC
finnes pa side 95 og i temaartikkelen pa side 96-99.

AKSJEPORTEF@LJEN

Konsernets aksjeportefalje hadde pr. 31.12.2006 en markeds-
verdi pa 18,2 mrd. kroner. 14 % av portefgljen er i unoterte
aksjer og 51 % er i utenlandske aksjer, hovedsakelig nordiske.
Ikke realiserte gevinster ved arsskiftet var 5.647 mill. kroner.
Realisering av gevinster pa aksjer hjemmehgrende i E@S-
omradet er skattefrie. Se for gvrig note 17 «Aksjeporte-
faljen» i konsernregnskapet og «Finansielle Investeringer»
side 90-93.

EIENDOM

Eiendomsvirksomheten til Orkla er konsentrert rundt
utvikling av eiendommer som i vesentlig grad stammer
fra nedlagt industrivirksomhet i konsernet. Balansefart
verdi av Orklas eiendomsengasjement pr. 31.12.2006 var
628 mill. kroner hvor det vesentligste er Orklas hovedkontor
pa Skayen. Utviklingsprosjekter er bokfart med 152 mill.
kroner. Utbyggingspotensialet for disse prosjektene er
pa 75.000 m? bolig og ligger sentralt i Oslo. De stgrste
prosjektene er Ringnes Park og Idun. Resultatet fra Orkla
Eiendom inngar i investeringsomradet.

SKOG

Konsernet eier cirka 1,1 mill. dekar skog og utmark, hvorav
rundt 800.000 dekar er produktiv skog. Balansefarte
anleggsmidler knyttet til skog inngar med 101 mill. kroner
(ikke inkludert virkelig verdi element). Arlig hogstkvantum
ligger pé cirka 100.000 m?. Gjennomsnittlig temmerpris
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for solgt virke i 2006 var 337 kroner pr. m®. Resultatet fra
skogsdriften er rapportert under investeringsomradet.

Det ble i 2006 innfart gevinstbeskatning ved salg av skog.
Dette farte til redusert aktivitet i markedet for skogeien-
dommer sammenlignet med tidligere ar. | 2005 ble det
omsatt skogeiendommer pa @stlandet til priser mellom
500 og 2.500 kroner pr. dekar, avhengig av skogens tilstand
og geografiske beliggenhet.

KRAFT

Driftsresultatet far amortisering fra salg av egenprodusert
kraft og fra energihandel rapporteres under Elkem Energi
og Borregaard Energi. For 2006 utgjorde dette totalt
940 mill. kroner. Driftsresultatet pa handelsvirksomheten
141 2006 godt over snittet i forhold til de siste fem ar, hvor
det har ligget i omréadet 200-250 mill. kroner. Etter salget
av kraftverk i USA i 2005 utgjer konsernets vannkraft-
produksjon i et normalar cirka 3,6 TWh. Orklakonsernet
har fglgende kraftverk som rapporteres under Energi:
Sarpsborg, Treelandsfos, Saudefaldene, Svelgen, Siso og
Lakshola.

Orkla investerer rundt 1,6 mrd. kroner i et nytt anlegg i
Sauda som vil gi ytterligere 0,6 TWh. Cirka to tredjedeler
av investeringen var foretatt ved arsskiftet. Anlegget vil bli
ferdigstilt i 2008.

Kraften omsettes til markedsvilkar internt i konsernet og
eksternt i kraftmarkedet pé korte og lange kontrakter. |
Norge har det veert omsatt fa kraftverk i 2006. Se for gvrig
konsernets note 27 «Kraft og kraftkontrakter» for mer
detaljer om kraftverkene.
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AKSJE- O0G AKSJONARFORHOLD

OMSETNING AV ORKLA-AKSJEN

Orkla-aksjen er notert pd Oslo Bgrs under tickerkoden
ORK. Alle aksjene har like rettigheter og er fritt omsette-
lige. Orkla er et av de starste selskapene pa Oslo Bars, og
utgjorde 6,8 % av Oslo Bgrs Benchmark Index ved utgan-
gen av 2006. Orkla-aksjen kan i tillegg handles gjennom
Orklas Level-1 ADR-program i USA.

Transportnoteringer i Verdipapirsentralen (VPS) utgjorde
773 mill. Orkla-aksjer i 2006, tilsvarende cirka 4 ganger
antall utestdende aksjer. Dette er cirka 6 % lavere enn i 2005.
P& Oslo Bars ble det omsatt Orkla-aksjer for 63,3 mrd. kro-
ner i 2006, tilsvarende 2,5 % av bgrsens totale omsetning.
Orklas gjennomsnittlige daglige volum i 2006 var 0,8 mil-
lioner aksjer.

Kjeps- og salgsopsjoner samt forwards med Orkla-aksjen
som underliggende aksje noteres pad Oslo Bgrs. Som
folge av bars- og clearingsamarbeidet mellom Oslo Bars,
Stockholmsbdrsen og EDX (derivatbgrsen i London) er
opsjonene ogsa tilgjengelige i disse markedene.

AKSJONZAERSTRUKTUR

Pr. 31.12.2006 hadde Orkla 36.553 aksjonarer, mot 34.076
aret for. Ved arets utgang var 47 % av aksjene eid av uten-
landske investorer, mot 46,5 % ved inngangen til aret. En

FORDELING AV AKSJER PA AKSJON/RER 31.12.2006

Antall aksjer Antall aksjonaerer Andel av kapital
im0 T 1501103 %
101-1.000 17.278 28%
1.001-10.000 3.572 4,7 %
10.001-100.000 516 7.7 %
100.001-500.000 118 13,1 %
over 500.000 58 71,5 %

rekke nordiske og enkelte internasjonale meglerhus falger
utviklingen i Orkla-aksjen. En oversikt over meglerhus
og analytikere som fglger Orkla regelmessig er vist pa
side 112. Listen holdes oppdatert pd www. orkla.no/ir.

STEMMERETTS- OG EIERFORHOLD

Orkla har én aksjeklasse, hvor hver aksje gir én stemme.
Palydende pr. aksje er 6,25 kroner. Styret vil p& general-
forsamlingen 19.4.2007 foresla & splitte aksjen i fem, slik at
palydende pr. aksje endres fra 6,25 kroner til 1,25 kroner.
Videre vil styret pa generalforsamlingen fremme forslag om &
amortisere (slette) 5.000.000 aksjer (antall angitt etter nevnte
aksjesplitt) tilsvarende det antall egne aksjer Orkla ASA kjapte
i 2006. Stemmerett for transportert aksje kan uteves nar
transporten er registrert i VPS innen fristen for pamelding
til generalforsamling. Etter norsk lovgivning kan det kun
stemmes for aksjer som er registrert pa eiers navn. Dersom
aksjonaeren selv ikke har anledning til & avgi sin stemme pa

DE 20 STORSTE AKSJON/ARENE 31.12.2006

Aksjonzer Antall aksjer Eierandel
1. Canica AS' 36.250.000 17,4 %
2. Folketrygdfondet 21.025.542 10,1 %
3. State Street Bank 9.897.167 4,8 %
4. Franklin Templeton Group Mutual Shares Fund? 6.435.750 3.1 %
5. Tvist 5 AS! 5.500.000 2,6%
6. Franklin Templeton Group Mutual Discovery Fund? 5.104.342 2,5%
7. Storebrand Livsforsikring 3.112.452 1.5 %
8. Oslo Pensjonsforsikring 3.000.000 1.4 %
9. UBS 2.995.720 1.4 %
10. Vital Forsikring ASA 2.659.797 1.3%
11. Investors Bank & Trust 2.617.880 1,3 %
12. Mellon Bank 2.519.725 1.2%
13. JP Morgan s/a Franklin Temple 2.437.820 1.2%
14. Orkla ASA3 2.365.095 1.1%
15. Franklin Templeton Group Mutual Beacon Fund? 2.332.900 1.1 %
16. Franklin Templeton Group Mutual Qualified Fund? 2.316.300 1.1 %
17. JP Morgan Omnibus Lending 2.150.584 1,0 %
18. JP Morgan Clients Treaty Account 1.598.501 0,8 %
19. Bank of Ireland 1.538.087 0,7 %
20. JP Morgan s/a Luxembourg Offshore 1.524.922 0,7 %
Sum aksjer 117.382.584 56,4 %
Antall aksjer totalt 208.286.194 100,0 %
Antall eksternt eide aksjer 205.921.099 98,9 %

1 Canica-systemet flagget den 20.9.2006 at de eier 20,04 % i Orkla. Tvist 5 AS inngdr i Canica-systemet.

2 Franklin Templeton Group flagget den 18.2.2005 at de eier 10,04 % i Orkla
3 Aksjer i eget eie har ikke stemmerett.
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Stemmer

generalforsamlingen kan aksjonaren utnevne en fullmektig
til & avgi sin stemme. Pamelding til generalforsamlingen ma
skje til Orkla senest kl. 15.00 den 16.4.2007.

UTSTEDELSE AV AKSJER

Styret har frem til ordinaer generalforsamling i 2007 en
fullmakt av 27.4.2006 til & forhgye aksjekapitalen gjen-
nom nytegning av aksjer med samlet verdi inntil kroner
90.000.000 fordelt pa inntil 14.400.000 aksjer, hver
palydende 6,25 kroner. Fullmakten kan benyttes ved én
eller flere emisjoner. Formélet er & gi styret frihet til & kunne
gjennomfare relevante forretningsmessige disposisjoner.
Tilsvarende fullmakt har veert gitt regelmessig av tidligere
generalforsamlinger. Styret vil pa generalforsamlingen
19.4.2007 foresla & fornye fullmakten frem til ordineer
generalforsamling i 2008.

EGNE AKSJER

Generalforsamlingen vedtok 27.4.2006 & gi styret full-
makt til & erverve egne aksjer i Orkla ASA, begrenset til
18.500.000 aksjer, frem til ordinar generalforsamling 2007.
I lgpet av 2006 har Orkla kjgpt 1.000.000 aksjer i Orkla
ASA. Det ble ikke foretatt tilbakekjgp av egne aksjer i 2005,
mens det i 2004 ble kjgpt tilbake 0,5 % av utestdende aksjer.
Orkla eide 2.365.095 egne aksjer pr. 31.12.2006.

Styret vil pa generalforsamlingen foresla & viderefare en
fullmakt for styret til kjgp av egne aksjer frem til ordineer
generalforsamling i 2008. Utnyttelse av fullmakten vil
bestemmes av i hvilken grad styret til enhver tid finner
at tilbakekjap av egne aksjer bedgmmes som fordelaktig
for selskapets aksjonzrer. Aksjer som erverves under full-
makten forutsettes amortisert eller benyttet til oppfyllelse
av insentivprogrammer for ansatte.

VERDISKAPNING | ORKLA /

AKSJEORDNINGER FOR ANSATTE

For & stimulere ansatte til langsiktig eierskap i selskapet,
har Orkla i flere ar tilbudt ansatte & kjgpe aksjer med 20 %
rabatt i forhold til bgrskurs. Alle ansatte i Norge, Sverige,
Danmark, Finland, @sterrike, Sveits, Polen og USA fikk
varen 2006 tilbud om a kjepe inntil 120 aksjer hver i Orkla
ASA med 20 % rabatt basert pa barskurs 287,50 kroner den
20.2.2006. De ansatte kjgpte i 2006 totalt 321.810 Orkla-
aksjer under aksjeordningen. Konsernets malsetning er &
viderefare dette programmet i drene som kommer.

OPSJONSPROGRAM

Orklakonsernet har en opsjonsordning som omfatter cirka
150 ledere hvor den enkelte leder i fremtiden far rett til &
kjgpe et antall Orkla-aksjer til en bestemt utgvelseskurs.
Antall utstedte opsjoner utgjorde ved arsskiftet 1.678.372.
Opsjonsprogrammet er moderat i omfang da det represen-
terer under 1 % av utestdende aksjer. For mer informasjon
om opsjonsordningen se note 5 «Godtgjarelser og avtale-
festede forhold» i regnskapet for Orkla ASA.

RISK-REGULERING

Med innfgring av fritaksmetoden ble RISK (Regulering av
Inngangsverdi med Skattlagt Kapital) uten direkte betyd-
ning for selskapsaksjonarer fra og med 2004. Av hensyn til
de personlige aksjonarene ma selskapene likevel beregne
RISK for 2004 og 2005. Det er bare personlige aksjonzrer
som blir tilordnet RISK. Aksjonarer som ikke er skatte-
pliktige i Norge, bergres ikke av de norske RISK-reglene.

RISK-belgp pr. 1.1.2006 ble +1,84 kroner pr. aksje for aret
2005.

INVESTOR RELATIONS

Kommunikasjon med eiere, investorer og analytikere, bade
i inn- og utland, er en prioritert oppgave for Orkla. Malet
er at finansmarkedene skal ha tilstrekkelig informasjon
om selskapet for & sikre en prising som reflekterer de
underliggende verdier. En overordnet malsetning for
investor relations-arbeidet i Orkla er & skape tillit gjennom
likebehandling av alle aktarer nar det gjelder tilgang pa
finansiell informasjon.

WWW.ORKLA.NO/IR

Orkla offentliggjer all finansiell informasjon pa egen hjemme-
side. Presentasjoner, delarsrapporter, &rsrapporter, tallmate-
riale samt bgrs- og pressemeldinger legges fortlgpende ut pa
hjemmesiden. P4 hjemmesiden finnes ogsa generell informa-
sjon om Orkla-aksjen, kursutvikling og aksjonarforhold.

GJENNOMSNITTLIG ANTALL AKSJER UTESTAENDE UTVANNET

2006 2005 2004 2003 2002
Gj.sn. antall aksjer utstedt 208.286.194 210.805.866 213.351.743 215404572 218.142.085
Gj.sn. antall egne aksjer -1.955.493 -4.740.047 -7.427.225 -8.891.778 -8.603.661
Gj.sn. antall eksternt eide aksjer 206.330.701 206.065.819 205.924.518 206.512.794 209.538.424
Beregnet utvanningseffekt' 545.350 462.113 331.108 - -
Gj.sn. antall aksjer eksternt eide utvannet 206.876.051 206.527.932 206.255.626 206.512.794 209.538.424

' Totalt har Orkla utstedt 1.678.372 opsjoner til ledende ansatte pr. 31

12.2006. Det henvises til note 5 «Godtgjerelser og avtalefestede forhold» i regnskapet for Orkla ASA,
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SUKSESSEN GRANDIOSA
LORDAGSPIZZA

Grandiosa er solgt i over 270 millioner eksemplarer og star i dag for
om lag halvparten av/det norske markedet for dypfryst pizza. | tillegg
markedsfgres merket i Sverige, Finland og Danmark.

Siden lanseringen i 1980 har Grandiosa utviklet seq|til & bli en av
Norges sterkeste merkevarer. Dette har blant annet skjedd via populaere
reklamekampanjer og produktinnovasjoner.

Grandiosa Lgrdagspizza er ett eksempel pa hvordan Stabburet gjennom
produktutvikling og innovativ markedsfering har lykkes med & skape
vekst innenfor en allerede sterk markedsposisjon. I et forsgk pa &

lage tidenes beste Grandiosa ble Grandiosa Lerdagspizza introdusert
i-begynnelsen-av 2006. Kokkene fikk frie tgyler, og med bakgrunn-i
forbrukernes gnsker ble det benyttet ingredienser som renskaret biff,
saftige kjgttboller samt en miks av remme og dressing. Malet var 3 «ta
lgrdagskvelden tilbake», en kveld nordmenn tradisjonelt koser seg med
annen god mat.

Stabburet tok i bruk nye og utradisjonelle markedsfgringsmetoder.
Gjennom en kort musikkvideo ble seerne guidet gjennom «Grandiosa-
land», hvor de fikk mgte ulike forbrukere som lovpriste Grandiosa.
«Respektfor Grandiosa»-sangen fra rekltamefitmen kunne tastes ned
som gratis ringetone pa mobiltelefonen og ble etter hvert utgitt som
singel. Reklamelaten (& 14 uker p& Norges mest kjente hitliste og har
blitt lastet ned over 700.000 ganger.

e (kt satsing pa forbedringsprogrammer.

e Styrket kompetanse i hele organisasjonen.
e (Jkt lanseringstakt, szerlig i Norden.

e Fokus pa matsikkerhet.

FOKUSOMRADER | 2007

e (ke antall stgrre innovasjoner og forsterke satsingen pa merkevarebygging.

e Satse ytterligere pa forbedringsprogrammer, seerlig innen innkjgp og produksjon.
e Videreutvikle kompetansen i hele organisasjonen.

e (ke satsingen pa matsikkerhet, ernaering og helse.

e Fortsette strukturell vekst.
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PRIFTSINNTERTER SO TISERING 06 A1 INKKELTALL
AMORTISERING OG ANDRE NOKKELTALL

INNTEKTER O0G KOSTNADER* Mill. kroner 2006 2005 Endringi%
1.500 Driftsinntekter 14.266 13.650
Driftsresultat* 1.278 1.213
Salgsinntekt utenfor Norge 9.573  9.057
Driftsmargin* 9.0 % 8,9 %

Avkastning pa anvendt kapital 142% 149%
Antall arsverk 11.182 10.324

* For amortisering og andre inntekter og kostnader.

Mill. kr Mill. kr

02 03 04 05 06

* 2004-2006 er etter IFRS, men 003 er etter NRS
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ORKLA FOODS

Orkla Foods er en ledende utvikler, markedsfgrer og leverandgr av naeringsmidler

i Norden, og har i tillegg en gkende tilstedevaerelse i Sentral- og @st-Europa samt
Russland. Virksomheten er konsentrert rundt sterke, egne merkevarer og konsept-
lgsninger. Orkla Foods har i dag nummer én- og to-posisjoner innenfor de fleste av
sine satsingsomrader: pizza/paier, sauser, sjgmat, ferdigmat, frukt- og baerprodukter,

sjokolade, bakeingredienser og bakervarer.

Orkla Foods er inndelt i tre hovedomrader: Orkla
Foods Nordic, Orkla Foods International og Orkla Food
Ingredients. Orkla Foods Nordic har i hovedsak nummer
én- og to-posisjoner i sine hjemmemarkeder. Orkla Foods
International har sterke markedsposisjoner i Russland,
Baltikum, Tsjekkia, @sterrike, Polen og Romania. Orkla
Food Ingredients er en ledende leverandgr av bake-
ingredienser i Norden og har sterke posisjoner i Europa
for gvrig. Ved érsskiftet 2006/2007 hadde Orkla Foods
70 produksjonsanlegg og 11.182 &rsverk.

RESULTAT

Driftsinntektene ble 14.266 mill. kroner, noe som tilsvarer en
vekst pa 5 % fra 2005. Driftsresultatet far amortisering ble
1.278 mill. kroner, en fremgang pé 5 %. Resultatbedringen
skyldes hovedsakelig strukturell vekst. Den underliggende!
resultatfremgangen var pa 2 %.

Orkla Foods har utfordrende rammebetingelser, med pris-
press i det nordiske dagligvaremarkedet og gkte ravare- og
energipriser.

Orkla Foods har igangsatt en rekke forbedringsprogrammer.
I perioden 2005 til 2007 skal kostnadsbasen reduseres med
500 mill. kroner. Forbedringsprogrammene har utviklet seg i
trad med forventningene. I tillegg er det igangsatt et innkjgps-
prosjekt, som i perioden 2007 til 2008 skal bidra til at innkjeps-
kostnadene i Orkla Foods reduseres med 300 mill. kroner.

Orkla Foods har iverksatt en rekke kompetansehevende
programmer. Orkla Foods Management Programme har
bidratt til at 61 % av deltagerne fikk gkt ansvarsomrade.
Pa fire &r er antall kvinnelige ledere i Orkla Foods doblet,
og hver femte leder er nd kvinne.

Arbeidet med & implementere Orklas matsikkerhets-
standard pagar med uforminsket styrke. |1 2006 ble det
gjennomfart 55 fabrikkrevisjoner i Orkla Foods, og stadig
flere fabrikker blir styrket pd matsikkerhet. Revisjons-
rapportene brukes aktivt i forbedringsarbeidet. Orklas
matsikkerhetsstandard er bygget pa den internasjonalt aner-
kjente standarden til British Retail Consortium (BRC).

ORKLA FOODS NORDIC
I Orkla Foods Nordic inngar Stabburet og Bakers (Norge),

1 Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.

Procordia Food og Abba Seafood (Sverige), Beauvais
(Danmark) samt Panda og Felix Abba (Finland).

Orkla Foods Nordic hadde driftsinntekter pa 9.283 mill. kro-
ner mot 8.864 mill. kroner i 2005. Driftsresultatet far amor-
tisering ble 1.057 mill. kroner sammenlignet med 997 mill.
kroner i 2005. Underliggende' representerte dette en vekst
pa 6 %. Det var bredbasert fremgang i Norden innen dag-
ligvarer og storhusholdning.

1 2006 lanserte Orkla Foods Nordic flere nye produkter enn
noen gang tidligere. Annenhver lansering var knyttet til
ernaring og helse. Ett eksempel er «Naturlig Sunt», den nye
helse- og ernaringssatsingen til Bakers, som i lgpet av kort
tid har blitt Norges mest solgte bradtype.

En rekke innovasjoner og kostnadsforbedringer bidro til
resultatfremgang bade for Procordia Food og Abba Sea-
food. Ogsa Stabburet hadde positiv utvikling og styrket
sine sterke markedsposisjoner i det norske dagligvare-
markedet. Stabburet gkte satsingen ytterligere pa Chef
serveringskonsept til bensinstasjoner, gatekjakken og stor-
kiosker. Produksjonen av Stabbur-makerell vil bli flyttet fra
fabrikken i @yenkilen (Norge) til fabrikken i Kungshamn
(Sverige) i lapet av 2007.

Beauvais hadde vekst bade i driftsinntekter og driftsresultat.
Felix Abba, som viste klar fremgang i 2006, inngikk i januar
2007 en avtale med Saarioinen om & kjgpe deres virksomhet
innen konserverte grgnnsaker. Panda hadde tilbakegang i
det finske markedet, men gkte eksporten.

Bakers opplevde fall bade i driftsinntekter og drifts-
resultat. Selskapet besluttet i januar 2007 & legge ned sin
virksomhet i lompe- og lefsemarkedet. Dessuten vurderer
selskapet a selge sitt heleide datterselskap Bakehuset Kafé,
som bestar av 21 egeneide kaféutsalg samt tre franchise-
utsalg.

ORKLA FOODS INTERNATIONAL.

Orkla Foods International omfatter SladCo og Krupskaya
(Russland), Kotlin, Elbro og Superfish (Polen), Guseppe
(Tsjekkia), Felix Austria (Dsterrike), Ardealul og Orkla Foods
Romania (Romania), Péltsamaa Felix (Estland), Spilva
(Latvia) og Suslavicius-Felix (Litauen).



Orkla Foods International hadde driftsinntekter pa
2.429 mill. kroner mot 2.312 mill. kroner i 2005. Drifts-
resultatet fgr amortisering ble 55 mill. kroner ssmmenlignet
med 73 mill. kroner i 2005. Underliggende* var det en til-
bakegang pa 47 mill. kroner.

Det russiske sjokolade- og sukkervareselskapet SladCo som
Orkla Foods ervervet i desember 2004, hadde en svak salgs-
utvikling i 2006. Hovedarsaken var pagaende endringer i
salgs- og distribusjonsfunksjonen. Mot slutten av aret
viste imidlertid selskapet noe fremgang. Det var i lgpet av
2006 en viss vridning av salget mot mer merkeorienterte
sjokoladeprodukter. SladCo styrket sin posisjon mot slutten
av aret i de viktige hjemmemarkedene i Ural og Volga.

I april 2006 kjopte Orkla Foods 75 % av aksjene i det rus-
siske sjokoladeselskapet Krupskaya, som er markedsleder i
St. Petersburg og Nordvest-Russland. Krupskayas virksom-
het utviklet seg i henhold til oppkjgpsplanen.

Orkla Foods hadde betydelig inntektsfremgang i Baltikum
med vekst pd 26 % i Litauen, 20 % i Latvia og 8 % i Estland.
Kotlin og Felix Austria hadde driftsinntekter pa niva med
2005, mens det var tilbakegang i Superfish og Guseppe.
Orkla Foods Romania gkte driftsinntektene med 39 %,
blant annet som falge av oppkjgpet av Royal Brinkers
(margarin). Driftsresultatet i Orkla Foods Romania ble
ner doblet i forhold til 2005.

ORKLA FOOD INGREDIENTS

Orkla Food Ingredients hadde driftsinntekter pa 2.857 mill.
kroner mot 2.743 mill. kroner i 2005. Driftsresultatet far
amortisering ble 166 mill. kroner mot 143 mill. kroner &ret
for. Underliggende! var det en fremgang pa 10 %.

De fleste selskapene innen Orkla Food Ingredients hadde
vekst i omsetning og driftsresultat.

DRIFTSINNTEKTER PR. OMRADE*

Mill. kroner 2006 2005
Stabburet (mill. NOK) 2.816 2.848
Bakers (mill. NOK) 1.630 1.503
Procordia Food (mill. SEK) 3.142 3.080
Abba Seafood (mill. SEK) 1.078 1.027
Beauvais (mill. DKK] 585 551
Panda (mill. EUR) 5]l 31**
FelAbba(milEUR] BN
Orkla Foods Nordic (mill. NOK] 9.283 8.864
Orkla Foods International (mill. NOK) 2.429 2.312
Orkla Food Ingredients (mill. NOK) 2.857 2.743

* Internt salg mellom segmentene er ikke eliminert.
** Konsolidert fra 1.7.2005.
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Idun Industri i Norge hadde vekst i driftsinntektene, og
et forbedringsprogram bidro til en positiv resultatutvik-
ling. Ogsa KaKa i Sverige hadde fin fremgang. Samarbeidet
med ernaringseksperten Fredrik Paultin gir KaKa mange
muligheter i det svenske markedet. Jastbolaget i Sverige
har gjennomfart et omfattende forbedringsprogram, og
driftsresultatet ble markant forbedret.

Det var dessuten fremgang i driftsresultatet for Odense
Marcipan og Credin bageripartner (Danmark), mens Credin
(Danmark, Polen og Portugal) endte p& samme niva som i
2005. | desember gkte Orkla Foods eierandelen i Dragsbaek
(Danmark) fra 50 % til 67 %. Beechs Conditori (Danmark)
hadde fin vekst i driftsinntektene. MiNordija (Litauen) fikk
positivt driftsresultat for farste gang siden etableringen i
2001. LaNordija (Latvia) er fortsatt i en oppstartsfase, mens
Sedba (Tsjekkia) er under omstrukturering.

RISIKOFAKTORER

Kundekonsentrasjonen i Norden og konsolidering i gvrige
markeder medfgarer tiltagende makt hos kundene med
ytterligere prispress og hayere andel av handelens egne
merkevarer. Utilsiktede kvalitetsavvik og kompleksiteten
i verdikjeden medferer risiko i produksjonsprosessen.
Ernaering og helse er en trend som har tiltatt i styrke og
Orkla Foods mater dette med en rekke nye produkter. Orkla
Foods har i de siste arene ekspandert utenfor Norden, noe
som har medfgrt en annen risikoeksponering. Det jobbes
systematisk med kartlegging og med & redusere risikoen.

GEOGRAFISK
SALGSFORDELING

»

PR. KANAL

DRIFTSINNTEKTER

66 %
1%

23 %
kroner.

B Norge 32% W Dagligvare

M Sverige 29 % B Storhusholdning
Danmark 10 % Industri/Eksport/
Finland og Island 7% Annet

M Polen 4 % Totale driftsinntekter 14.266 mill

M Russland 9%
Dvrige verden 9%

Total salgsinntekt 14.155 mill. kroner.

73



ORKLA ARSRAPPORT 2006

INNOVASJONEN JIF VINDU SYSTEM

| Orkla Brands er det sterkt fokus p& forbrukerinnsikt og innovasjon.
Gjennom de siste arene er arbeidet med markeds- og forbrukerfor-
stielse intensivert, systematisert og organisert pa nye mater. | tillegg
har alle virksomhetene tatt i bruk nye metoder i produktutviklings-
og innovasjonsarbeidet.

Jif er et godt eksempel pa at systematisk innovasjonsarbeid gir suksess.
Basert pa genuin forbrukerinnsikt har Jif gjennom mange ar ledet
utviklingen og skapt vekst i renholdskategorien gjennom innovasjoner
som moter reelle forbrukerbehov. 1 2006 har Jif Vindu System veert
Litleborgs store lansering. Lilleborg har utviklet systemet i samarbeid
med profesjonelle vindusvaskere, noe som har gitt en unik innsikt i
kategorien.

Lanseringen har truffet et stort behov hos norske forbrukere; et
komplett utstyrssett som sikrer enkel og effektiv rengjgring av vindus-
flater. Jif Vindu System har raskt blitt en stor suksess og hari lgpet av
2006 omsatt for 45 mill. kroner i norsk dagligvarehandel. Vindusvask-
redskaper hadde lav omsetning i dagligvarehandelen fgr lanseringen
av Jif Vindu System. Med denne lanseringen har Jif etablert et nytt
segment og salgssuksessen har dermed gitt dagtigvarehandetenen
kraftig-kategorivekst i 2006.

ORKLA BRANDS

* Oppkjgp av Dansk Droge.

 Malsatt organisk inntektsvekst oppnadd, og flere vellykkede lanseringer.

e Omfattende forbedringsprosjekter pa fabrikker i flere virksomheter.

e Positiv utvikling i markedsandeler for samtlige virksomheter, unntatt kjeksvirksomheten.

FOKUSOMRADER | 2007

* Fortsette satsingen pa innovasjon og salgsaktiviteter.

e Bedre konkurransekraften ved & gjennomfgre planlagte forbedringsprogrammer innen
produksjon og innkjgp.

e Realisere synergier fra oppkjgpte selskaper innen Kosttilskudd og helseprodukter.

e Fokusere pa effektiv struktur og organisering.
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DRIFTSINNTEKTER* DRIFTSRESULTAT FOR

AMORTISERING OG ANDRE NOKKELTALL
INNTEKTER 0G KOSTNADER* Mill. kroner 2006 2005 Endringi%
8.000 1.200 = Driftsinntekter 7.250  6.336 14

049

Driftsresultat* 1.177 1.049 12
Salgsinntekt utenfor Norge 3.018 2.580 17
Driftsmargin* 16,2% 16,6% -0,4 %-p

6.000 900 - Avkastning p& anvendt kapital 182% 20,0% 1,8 %-p
o _ Antall arsverk 3.312 3.142 5
2 * Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.
4.000 600
2.000 300
Mill. kr Mill. kr

* 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS.

6.336

o

4.739
4.787

=}
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ORKLA BRANDS

Orkla Brands omfatter de mest reklame- og marketingintensive produktgruppene i
Orkla, og har Norden som hjemmemarked. Virksomhetene dekker omradene vaske-
midler, hygiene/kosmetikk, snacks, godterier, kjeks, tekstiler samt kosttilskudd og
helseprodukter. Orkla Brands har lange og solide tradisjoner og utvikler, produserer
og markedsfgrer ledende merkevarer som har sterk identitet og stilling hos

forbrukerne og i handelen.

| produktportefgljen til Orkla Brands finnes sterke og
kjente merkevarer som Jif, Omo og Define (Lilleborg),
Stratos og Nidar Favoritter (Godterier), Méller’s Tran og
Gerimax (Kosttilskudd og helseprodukter), KiMs, OLW,
Taffel og Polly (Snacks), Ballerina og Café Cookies (Kjeks),
samt LaMote og Pierre Robert (Tekstiler). Produktene
selges fgrst og fremst gjennom dagligvarekanalen.

Orkla Brands skal fokusere pa sterke merker og konsen-
trere innovasjon og markedsstgtte om disse. Virksom-
hetene innehar hovedsakelig nummer én-posisjoner i de
markedene hvor de opererer. Orkla Brands vil videreutvikle
Norden som hjemmemarked og ekspandere i utvalgte
markeder utenfor Norden. 92 % av omsetningen i 2006 kom
fra det nordiske markedet. Dansk Droge ble i september
2006 innlemmet i Orkla Brands. Gjennom oppkjgpene som
har blitt gjort de to siste drene har helarsomsetningen til
Orkla Brands gkt med over 50 % og posisjonene har blitt
styrket bade i og utenfor Norden. Totalt antall arsverk ved
utgangen av 2006 var 3.312.

RESULTAT

Driftsinntektene for Orkla Brands ble 7.250 mill. kroner
i 2006, en underliggende* gkning pa 3 %. Samtlige virk-
somheter, unntatt Kjeks, hadde omsetningsfremgang. \Vel-
lykkede innovasjoner og hgyere aktivitetstrykk pa etablerte
merker er hovedforklaringene til veksten. Samtidig er
konkurransen fra handelens egne merker krevende. Det
arbeides fortsatt systematisk og malrettet for & gke inno-
vasjonen, mgte gkt konkurranse og skape resultatvekst.
Satsingen mot kundene er ogsa styrket med hensikt &
maksimere bade deres og Orkla Brands’ lannsomhet.

Driftsresultatet far amortisering endte p& 1.177 mill. kro-
ner. Veksten pa 128 mill. kroner fra 2005 forklares bade
av ekspansjon og av organisk vekst. Starst underliggende*
fremgang var knyttet til Godterier og Lilleborg. Kun kjeks-
virksomheten hadde resultattilbakegang. Samtidig har det
vert krevende & opprettholde marginene, blant annet som
folge av gkt prispress. Orkla Brands arbeider med omfat-
tende forbedringsprogrammer, farst og fremst rettet mot
produksjon og innkjap. Dette arbeidet er viktig for & skape
resultatvekst. Dansk Droge ble konsolidert fra september
2006 og realisering av synergier knyttet til ssmmenslaingen
med MollerCollett blir viktig i tiden fremover.

1 Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.

Fortsatt fokus pad innovasjonsarbeid resulterte i flere
lanseringer i lgpet av 2006. Pierre Robert undertgy
fra tekstilvirksomheten var den starste. Andre viktige
lanseringer var Jif Vindu System fra Lilleborg, Smash! bar
fra Godterier, OLW Cheez Cruncherz fra snacksvirksom-
heten og Bixit Sport fra kjeksvirksomheten.

LILLEBORG

Lilleborg er Norges starste produsent og markedsfarer av
merkevarer for rengjaring og personlig pleie. Til tross for
prispress fra handelens egne merker endte driftsinntektene
underliggende! 2 % over 2005. Fremgangen forklares hoved-
sakelig av flere vellykkede nylanseringer og kampanjer, farst
og fremst innen vask og rengjgring. Jif Vindu System var
arets stgrste innovasjon. Samtidig opplevde virksomhe-
ten, som forventet, redusert eksportsalg til Unilever. Drifts-
resultatet for 2006 endte noe hgyere enn i 2005. @kt volum
bidro positivt, men ble noe motvirket av hayere innkjaps-
kostnader. Markedsandelene ble i sum noe styrket.

LILLEBORG PROFESJONELL

Lilleborg Profesjonell er Norges ledende totalleverandgr
av renholds- og hygienesystemer til det profesjonelle
markedet. Driftsinntektene for Lilleborg Profesjonell ble
7 % hgyere enn i 2005. Driftsresultatet styrket seg noe mer,
i hovedsak forklart av innovasjoner.

GODTERIER

Driftsinntektene for Godterier endte underliggende®
4 % hgyere enn i 2005. Godt salg av arets nylanseringer
er hovedforklaringen til veksten. De stgrste lanseringene
var Nidar Smagodt Favoritter, Doc Pluss, Smash! bar samt
Store IFA. Driftsresultatet ble bedre enn aret far, men ma
sees i sammenheng med en del faktorer av engangskarakter
knyttet til 2005. @kte inntekter kombinert med effektivi-
sering i verdikjeden pavirket resultatet positivt. Markeds-
andelene endte pa niva med 2005.

SNACKS

Driftsinntektene viste en underliggende* stigning pa 5 %
sammenlignet med 2005. Samtlige av de nordiske snacks-
virksomhetene gkte omsetningen. Norge hadde starst
vekst, farst og fremst forklart av et godt nyhetsprogram.
Driftsresultatet endte ogsa noe hayere enn foregende ar.
Resultatfremgangen i Norden ble noe motvirket av gkt



kostnadsniva i Russland. Markedsandelene innen snacks-
virksomheten gkte i Norge og Finland, men gikk noe til-
bake i Sverige og Danmark.

KJEKS

Driftsinntektene for kjeksvirksomheten endte under-
liggende! ned 3 % fra 2005. Tilbakegangen i omsetningen
var hovedsakelig relatert til det svenske markedet. Virk-
somheten har gjennom 2006 forsterket sin satsing i Finland
og Danmark ved salg gjennom snacksvirksomhetens salgs-
organisasjon. Fabrikken i Kungalv hadde leveringsproblemer,
og dette pavirket bade inntekter og kostnader noe negativt.
Konkurransen fra handelens egne merker er fortsatt hgy.
Driftsresultatet for virksomheten var svakere enn i 2005.
Markedsandelene gikk noe tilbake i bade Sverige og Norge.

TEKSTILER

Driftsinntektene for Tekstiler endte underliggende! 9 %
hayere enn 2005. Lansering av Pierre Robert undertay,
samt gkt distribusjon i Norge, forklarer veksten. Den
svenske virksomheten hadde lavere omsetning grunnet
svakere distribusjon. Driftsresultatet for Tekstiler viste
fremgang som falge av den positive utviklingen i Norge.
Virksomheten i Finland er besluttet avviklet pa grunn av
negativ resultatutvikling over flere ar.

KOSTTILSKUDD OG HELSEPRODUKTER
Virksomheten bestar av Dansk Droge og MéllerCollett.
Dansk Droge ble regnskapsmessig integrert fra og med
september. Kjgpet etablerte virksomheten som en ledende
nordisk aktgr innen kategorien kosttilskudd og helse-
produkter. De fire stgrste merkene til den nye virksomheten
er Méller’s Tran, Gerimax, Nutrilett og Litozin. Salget skjer
farst og fremst gjennom dagligvarekanalen i Norden og
faghandel utenfor Norden.

Underliggende? driftsinntekter for Kosttilskudd og helse-

produkter endte 4 % over 2005. Driftsresultatet var hayere
enn éret far, hovedsakelig forklart av oppkjap.

DRIFTSINNTEKTER PR. OMRADE*

Mill. kroner 2006 2005
Lilleborg 1.507 1.473
Lilleborg Profesjonell 410 384
Godterier 1.086 1.034
Kjeks 765 783
Snacks 2.411 2.024
Tekstiler 316 290
Kosttilskudd og helseprodukter 763 342

* Internt salg mellom segmentene er ikke eliminert.

ORKLA BRANDS /

Etter sammenslaingen med Dansk Droge jobbes det med
organisasjonsendringer for & realisere synergier. Disse vil
primaert vaere knyttet til salg og produksjon.

RISIKOFAKTORER

Orkla Brands har risiko knyttet til flere forhold. Svake inno-
vasjoner kan skade markedsposisjonene til sterke merker
som hovedsakelig har nummer én-posisjoner. @kte priser
pa innsatsfaktorer, bade gjennom valutasvingninger og
gkning av ravarepriser, kan bidra til lavere marginer. 1 Orkla
Brands’ produksjon finnes risiko for produksjonsstans, feil-
produksjon, brann/eksplosjon eller ulykker som rammer
ansatte. Tilstedeveerelse i land utenfor Norden, hvor
kjennskapet til markedsmekanismer og eksterne ramme-
betingelser ikke er like gode som i Norden, utgjer ogsa
en risiko. Det er markedsrisiko knyttet til konsolidering i
handelen og gkt inntreden av store internasjonale akterer
i hjemmemarkedene. @kt helsefokus utgjer en risiko for
en del av produktkategoriene, men ogsa en mulighet som
forfalges aktivt, for eksempel gjennom gkt satsning pa kost-
tilskudd og helseprodukter. Risiko knyttet til realisering av
synergier har gkt de siste arene ved ekspansjon gjennom

oppkjap.

GEOGRAFISK DRIFTSINNTEKTER
SALGSFORDELING PR. OMRADE
M Norge 58 % M Lilleborg
M Sverige 15% M Lilleborg Profesjonell
Danmark 7 % Godterier
Finland 12 % Kjeks
Utenfor Norden 8% M Snacks
Total salgsinntekt 7.151 mill. kroner. M Tekstiler

Kosttilskudd
og helseprodukter
Totale driftsinntekter 7.250 mill

33 %
4 %

10%

. kroner.
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EN SOLSKINNSINNOVASJON

Etkem har gjennoem mer-enn25ar utviklet en kostnadseffektiv
metallurgisk prosess for & produsere hgyrent silisiummetall til
solcelleindustrien. Det definitive gjennombruddet for innovasjonen
kom i oktober 2006, da Orklas styre vedtok a investere 2,7 mrd.
kroner i & bygge en ny fabrikk ved Elkem Fiskaa i Kristiansand. Solar-
satsingen bygger pa ny og miljgvennlig prosessteknologi og et unikt
forskningsmiljg.

Solenergimarkedet vokser med om lag 30 % pr. ar og produserer
fornybar energi som kan gi et vesentlig bidrag til & avhjelpe verdens
energi-og mitjputfordringer-Solcetter-av krystatlinsk sitisium-dominerer
solcelleindustrien i dag og forventes & forbli raédende de neermeste
10-15 arene. Det hgyrene silisiummetallet utgjer det farste leddet i
solcelleindustriens verdikjede. Tilgangen til silisiummetall med riktig
kvalitet er en flaskehals|i verdikjeden, og dette begrenser veksten i
industrien de neste arene.

Grindere og forskere i ELkem Solar har samarbeidet med interna-
sjonale, fremtredende forskningsmiljger og industrielle aktgrer om a
utvikle den nye teknologien. Produksjonsprosessen bestar av en rekke
metallurgiske prosessteg som paen ny mate fjerner ulike kritiske
urenheter fra silisiummetallet. Elkem Solars nye metode er langt
mindre energikrevende ennden tradisjonelle prosessruten.

'- |

i

\i
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-
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e Bkt fokus pa helse, miljg og sikkerhet.

* Hoye markedspriser og stabil utvikling for Primaeraluminium.

e Vedtak om & investere 2,7 mrd. kroner i solcellesilisiumfabrikk i Kristiansand.

e Restrukturering innenfor silisiumomradet.

e God inntjening innen krafthandel.

e Beslutning om & investere i nytt FSM-anlegg pa Island og demoanlegg for gjenvinning
av katodeblokker i Alvik.

FOKUSOMRADER | 2007

e Satse pa vekst, internasjonalisering og spesialisering av produkter.
e Viderefgre solstrategien gjennom Elkem Solar.

e Videreutvikle verdiene i ELkem Energi og Primasraluminium.

e Fortsette restruktureringen innenfor silisiumomradet.

e Utvikle nye produkter gjennom forskning og utvikling.
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N@OKKELTALL

Mill. kroner 2006 2005 Endringi%
— — Driftsinntekter 9.180 9.128 1
Driftsresultat*® 1.438 1.154 25

Salgsinntekt utenfor Norge 7.090  7.694 -8
— Driftsmargin* 15,7% 12,6 % 3,1 %-p
Avkastning pa anvendt kapital 118% 10,3% 1,5 %-p
Antall arsverk 2.959 3.056 -3
— — | ‘ * For amortisering og andre inntekter og kostnader.

* 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS. 2002-2004 er hentet fra Elkems regnskaper.
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ELKEM

Elkem er blant verdens ledende selskaper innenfor miljgvennlig produksjon

av metaller og materialer. Hovedproduktene er aluminium, energi, silisiummetall,
spesiallegeringer av ferrosilisium til steperiindustrien, karbon og microsilica.

| tillegg satser Elkem betydelig innen solcelleindustrien. Selskapet har produksjons-
anlegg i Europa, Nord-Amerika, Sgr-Amerika og Asia, samt et omfattende nett av
salgskontorer og agenter i de viktigste markedene.

RESULTAT

Elkems driftsinntekter i 2006 ble 9.180 mill. kroner mot
9.128 mill. kroner i 2005. Markedsprisene for de fleste av
Elkems produkter gkte i lgpet av aret, noe som pavirket
driftsinntektene for bade aluminium- og silisiumomradet
positivt. Dette ble imidlertid motvirket av bortfall av
driftsinntekter som fglge av restruktureringen innenfor
Silisiummetall. Produksjonsenheten Alloy i USA ble solgt i
desember 2005, mens produksjonsenhetene Elkem Meraker
og Elkem Fiskaa Silicon i Norge ble stengt i farste halvar
2006.

Driftsresultatet fgr amortisering for 2006 ble 1.438 mill.
kroner, en forbedring pa 284 mill. kroner fra aret fer. Bade
energiomradet og Primaraluminium hadde sterke resul-
tater i 2006. Energivirksomheten hadde vesentlig hayere
handelsresultater, mens kraftproduksjonen i Norge ble
noe lavere. Markedet for Primaraluminium forbedret seg
kraftig i 2006. De silisiumrelaterte enhetene hadde ogsa
en forbedring av resultatene, hovedsakelig som falge av
restruktureringen innenfor silisiummetallvirksomheten.

Arbeidet med & etablere industriell produksjon av hgyrent
silisiummetall til solcelleindustrien er ytterligere forsterket
i 2006. | oktober 2006 besluttet styret i Orkla ASA & bygge
et produksjonsanlegg i Kristiansand til 2,7 mrd. kroner.
Samtidig pagar utbyggingen av vannkraftverkene i Saude-
faldene og anodefabrikken i Mosjgen.

PRIMARALUMINIUM

Virksomhetsomradet Primeeraluminium bestar av alumi-
niumproduksjon ved verkene i Mosjgen og pa Lista. Elkem
Aluminium ANS er organisert som et partnerskap sammen
med den amerikanske aluminiumprodusenten Alcoa.

Primaraluminium oppnadde et driftsresultat far amorti-
sering pa 527 mill. kroner mot 452 mill. kroner i 2005. For-
bedringen skyldes i all hovedsak hayere markedspriser.

Markedet for aluminium har pa samme mate som flere
andre rdvaremarkeder veert pa historisk hgye nivaer i 2006.
Gjennomsnittsprisen for aluminium med tre maneders
levering pa metallbgrsen i London (LME) var USD 2.595
mot USD 1.900 i 2005. Volum levert til kunde var 322.000
tonn (100 % basis), en gkning pa 5.000 tonn fra 2005.
@kningen skyldes hovedsakelig bedre markedsforhold
innenfor aluminiumprofiler i 2006.

For a gke forutsigbarheten i fremtidige kontantstrgmmer,
prissikrer Elkem Aluminium metall for fremtidig levering.
Ved utgangen av aret var det solgt 427.775 tonn (100 %
basis) metall forward fordelt pa arene 2007-2010 til en
gjennomsnittspris pa USD 1.803 pr. tonn.

I begynnelsen av 2005 startet utbyggingsarbeidet av en
anodefabrikk i Mosjgen. Fabrikken skal veere ferdigstilt i
farste halvar 2007. Fabrikken vil dekke behovet for anoder
ved Elkem Aluminium Mosjgen og Alcoas nye aluminium-
verk pé Island.

ENERGI

Energivirksomheten bestar av vannkraftproduksjon og
krafthandel. Elkems norske vannkraftverk er lokalisert i
Salten, Bremanger og Sauda. Elkem har ved érsskiftet ogsa
en 50 % eierandel i Industrikraft Midt-Norge, som har
konsesjon for bygging av gasskraftverk pa Skogn.

Elkem Energi hadde et driftsresultat far amortisering pa
711 mill. kroner i 2006, en gkning pa 140 mill. kroner fra
2005. Produksjonen av kraft var 2.802 GWh, en nedgang pa
522 GWh fra 2005. Dette skyldes lavere tilsig pa Vestlandet
og i Nord-Norge. Handelsresultatet forbedret seg imidler-
tid vesentlig sasmmenlignet med 2005 som falge av vellykket
handel pé kraftbgrsene i Norden og Europa.

Kraftprisene i Norge har veert haye, men volatile i 2006.
I 1. kvartal steg prisene som folge av hgye olje-, gass-,
kull- og CO,-priser, men et fall i CO,-markedet farte til
en markant reduksjon av kraftprisene i 2. kvartal. En tarr
sommer og stengte kjernekraftverk i Sverige ga hayere
priser i 3. kvartal, mens mye nedbgr mot slutten av aret ga
et vesentlig fall i kraftprisene i 4. kvartal.

1 2005 ble vannkraftutbyggingen i Saudefaldene satt i gang.
I august 2006 ble elvekraftverket og kullkraftverket i West
Virginia (USA) solgt til investeringsfondet D.E. Shaw.

SILISIUMRELATERT

Det silsiumrelaterte omradet omfatter produkter innenfor
solar, silisiummetall, staperiprodukter, microsilica, karbon
og kalsiumkarbid. Solar omfatter Elkems eget prosjekt for
fremstilling av silisiummetall til solcelleindustrien, samt
en eierandel pa 39,99 % i Renewable Energy Corpora-
tion ASA (REC). REC konsolideres som tilknyttet selskap.
Etter restruktureringen bestar produksjonsbasen innenfor
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silisiummetall av tre smelteverk i Norge. Elkems stgperi-  RISIKOFAKTORER

produkter produseres i Norge, Canada, Kina og pa Island.  lboende HMS-risiko for Elkems virksomhet er vesentlig.

Microsilica omfatter kjgp og salg av materialer filtrert fra ~ Den alvorlige dgdsulykken ved Elkem Thamshavn i

tappergyk hos smelteverk. Karbonvirksomhetens produk-  april 2006 har gjort at Elkem prioriterer HMS-arbeidet

sjon har i 2006 foregatt i Kristiansand (Norge), samt ved  enda hgyere enn tidligere. Risikoanalyser er et viktig

to verk i Brasil og ett i Kina. Produksjon av kalsiumkarbid  verktay i dette forbedringsarbeidet og for oppfalging av

skjer ved ett verk i Oklahoma (USA). virksomheten. Utover produksjons- og markedsrisiko
er de viktigste risikoforhold knyttet til gjennomfgring

De silisiumrelaterte enhetene hadde et driftsresultat for  av strategiske prosjekter som Solar, utvidelsen av Saude-

amortisering pa 200 mill. kroner i 2006 mot 131 mill. kro-  faldene, FSM-produksjon pa Island og anodefabrikken i

ner i 2005. Mosjgen. Endrede rammebetingelser for kraft og aktiviteter
innenfor hedging/trading er ogsa omrader i fokus for risiko-

Styret i Orkla ASA godkjente 27.10.2006 en investering pd ~ styring.

2,7 mrd. kroner i en ny fabrikk for produksjon av hgyrent

silisium til solceller ved Elkem Fiskaa i Kristiansand. Solar-

satsingen bygger pé& ny og miljgvennlig prosessteknologi og

vil skape cirka 150 nye arbeidsplasser. Ordinare leveran-  Primaraluminium _ _ _

ser planlegges a starte medio 2008. Kostnader pa 65 mill. ngsgee:;”tig;!peoTt?ﬁé‘jiﬂf.e‘n’go;rit”;f’é’rrﬁ'e”gde“r.sﬁgg? tfffijffé?.“e?l

kroner har blitt resultatfert i 2006, mens 163 mill. kroner  som lager felger og andre komponenter til bilindustrien.

er balansefart.

Energi
En stor produsent av kraft i Norge samt en av hovedaktgrene i det

Markedsforholdene for silisiummetall og steperiprodukter ~ nordiske kraftmarkedet.
forbedret seg mot slutten av ret som fglge av redusert pro-  sjisiumretatert
duksjonskapasitet i Europasamt gkte produksjonskostnader ~ Solar: Elkem Solar skal produsere hayrent silisiummetall til sol-

. . . . celleindustrien. REC er involvert i hele verdikjeden for produksjon
for kinesiske produsenter. Styret i Orkla ASA godkjente =" - \°"

27.10.2006 ogsa en investering i et nytt etterbehandlings-  Sitisium: Produksjon av metaller som brukes i kjemisk industri
anlegg for ferrosilisiummagnesium (FSM) pé Island. Dette til & produsere silikoner, av elektronikkindustrien som grunnlag
s e ! ’ for produksjonen av halvledere, og i aluminiumindustrien som

vil gjgre det mulig a overfgre FSM-produksjonen fra Elkem  legeringsmetall.

Bjﬂlvefossen i Hardanger. Regnskapet er i 2006 belastet med Stgperi: Produksjon av spesialmaterialer til stoperisektoren.
Bilindustrien, rerprodusenter og annen mekanisk industri utgjgr

en nedskrivning av FSM-produksjonsmidler i Bjglvefossen e viktigste kundegruppene.

pa 115 mill. kroner. Som fglge av stenging av smelteovner ~ Microsilica: Tilsettes betong, byggematerialer og ildfaste

. . . materialer, og brukes ved brgnnboring i oljeindustrien samt ved

i Europa, har produksjonsvolumet for karbon- 0g micro- .(ing av tunneler.

silicaprodukter veert noe lavere i 2006, mens kalsiumkarbid ~ Karbon: Produksjon av elektrisk kalsinert antrasitt og Sgderberg
: : elektrodemasse som blant annet brukes i metallurgisk prosess-

har fortsatt fremgangen som falge av restruktureringen i industri. giskp

2004. Elkem kjgpte i slutten av 4. kvartal en 50 % eierandel  Kalsiumkarbid: Brukes til industrigass, jern- og stalindustrien.

i Ferroveld, som er en karbonprodusent i Sgr-Afrika.

SEE&RFAOFF'%KEUNG TOTALE INVESTERINGER*
DRIFTSINNTEKTER PR. OMRADE*
Mill. kroner 2006 2005 1500 =
Energi 1677 1473 =
Primaeraluminium 2.590 2.333
Silisiumrelatert 5.621 6.469 3
* Internt salg mellom segmentene er ikke eliminert. -
1.000— -
M Norge 18 %
M Qvrige Norden 6%
Tyskland 22%
@vrige Europa 28 % s
Asia 10 % 500(—
B Amerika 15% 2
W Qvrige verden 1% =
Total salgsinntekt 8.652 mill. kroner

* Fornyelsesinvesteringer og egne
kapasitetsutvidelser.
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VOKSER GLOBALT

Sapa Heat Transfer er et av verdens ledende selskaperinnen produksjon
av.varmevekslerband av.aluminium til bilindustrien, med en markeds-
andel pd 16 %. Varmevekslerband benyttes til ulike typer varmevekslere
inkludert radiatorer, oljekjglere, ladeluftkjglere og air conditioning-
anlegg. Den sterke markedsposisjonen er basert pa Sapas evne til
tilpasse produktet og lage lgsninger for kunden. Produksjonen skjer ved
Sapa Heat Transfers anlegg i Sverige og Kina.

Anlegget i Kina ligger i Shanghai og feiret sitt 10-ars jubileum i
september 2006. Gjennom hele denne perioden er det investert i det
kinesiske anlegget for a bygge opp produksjonskapasitet og kunnskap
til @ mgte den voksende ettersparselen. Bare i lopet av de to siste drene
er det blitt investert SEK 130 mill. i Kina for & gke produksjonen. I dag
er kapasiteten i Shanghai pa 45.000 tonn.

For a styrke sin markedsposisjon ytterligere jobber Sapa Heat Transfer
kontinuerlig med & bedre produktene. Blant utfordringene selskapet
star overfor er identifisering av nye og bedre legeringer, samt a gke
styrken og redusere tykkelsen pa varmevekslerbandene. | utviklings-
arbeidet er det ngdvendig 3 veere i fronten nar det gjelder bruk av ny
teknologi.

[2006 hadde Sapa Heat Transfer god lgnnsomhet og gkt produktivitet.
Selskapet viderefgrte sin sterke vekst i Asia og fortsatte & styrke sin
posisjon som en globalt ledende aktgr.

e God etterspgrsel i alle markeder.

* Hoye metallpriser ga gkt salg, men lavere marginer.

e Positive effekter fra forbedringsprogrammer.

e Store investeringsprosjekter i Slovakia, Sverige, Polen og Kina ble ferdigstilt.

* Intensjonsavtale for sammenslaing av Sapas og Alcoas profilvirksomhet ble undertegnet. Selskapet vil
bli det stgrste ekstruderingsselskapet i verden.

FOKUSOMRADER | 2007

* (ke fokus pa produktivitet i Profiles.

e Videreutvikle produktsortimentet til Building System.

e Oppstart av fabrikk som skal produsere sveisede aluminiumrgr i Shanghai (Kina).

e Intensivere arbeidet med helse og sikkerhet.

* Fortsatt hgyt fokus pa personalutvikling, programmet for kontinuerlige forbedringer og benchmarking.
e Realisere samarbeidet med Alcoa innen profilvirksomheten.



SAPA/

N
JHIFTEINITEATER AMORTISERING 06 ANDRE
INNTEKTER OG KOSTNADER* Mill. SEK 2006 2005 Endringi%

20.000 — % 1.000 — B Driftsinntekter 18.759  14.541 29
= Driftsresultat* 963 591 63

Salgsinntekt utenfor Norge 18.459 14.346 29

2 Driftsmargin* 5,1 % 4,1 % 1,0 %-p

15.000|— b 750 |— 3

14.541

Avkastning pa anvendt kapital 11,2 % 6,4 % 4,8 %-p

— Antall &rsverk 8.434  7.925 6
E - * Fgr amortisering og andre inntekter og kostnader.
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* 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter svenske regnskapsprinsipper.
2002-2004 er hentet fra Sapas regnskaper.
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/ SAPA

SAPA

Sapa utvikler, tilvirker og markedsfgrer hgyforedlede profiler, profilbaserte bygge-
systemer og varmevekslerband i aluminium. Forretningskonseptet er basert pa nzert
samarbeid med kundene, som hovedsakelig finnes i Europa, Nord-Amerika og Asia.
De stgrste kundesegmentene er bygg-, transport-, bil- og verkstedindustrien samt
hjem og kontor. Selskapet har produksjonsanlegg i 13 land i Europa, USA og Kina.

Profiles er en av verdens ledende produsenter av ekstru-
derte aluminiumprofiler og har omfattende virksomhet
innen videreforedling av profiler. Profiles har produksjon i
13 land i Europa, USA og Kina. Building System er en av de
tre starste leverandgrene i Europa av byggesystemer basert
pa aluminiumprofiler, og har virksomhet i 18 europeiske
land. Som det eneste selskap i verden er Heat Transfer ute-
lukkende fokusert pa fremstilling av aluminiumband til
varmevekslere, primart til bruk i bilindustrien. Produk-
sjonen foregar ved fabrikker i Sverige og Kina.

Resultat

Driftsinntektene gkte med 29 % til SEK 18.759 mill. Levert
volum i 2006 ble 439.785 tonn, en oppgang pa 15 %. Drifts-
resultatet for amortisering ble SEK 963 mill., en gkning pa
SEK 372 mill. Driftsmarginen endte pa 5,1 % mot 4,1 %
i 2005.

I Orklas konsernregnskap ble Sapas driftsinntekter i 2006
16.318 mill. kroner og driftsresultatet far amortisering
839 mill. kroner.

PROFILES

Profiles har en utstrakt virksomhet innen bearbeiding
av aluminiumprofiler, inkludert overflatebehandling,
hydroforming, friction-stir welding og CNC-bearbeiding
(hayhastighetsbearbeiding). Aluminiumprofiler brukes
til designlgsninger i nesten alle sektorer. Det er tre for-
retningssegmenter innen Profiles, henholdsvis Sapa Auto-
motive, Sapa Mass Transportation og Sapa TeleCom. Disse
koordinerer selskapets ressurser for & mate kundenes behov
innen kjgretay-, jernbane-, sjgfarts- og telekomindustrien
pé en optimal méte.

Det europeiske markedet for aluminiumprofiler var sterkt
og vokste med 5-10 % i 2006. Hgy aluminiumpris farte
til fortsatt press pa marginer. Som i 2005 opplevde Sapa
0gsa i 2006 hgyere kostnader som falge av gkte gass- og
elektrisitetspriser, samt hgyere premium pa rullestaver av
aluminium. Dette ble imidlertid motvirket av forbedrings-
programmer i flere enheter.

Den hgye etterspgrselen fra den amerikanske boligbygg-
industrien i begynnelsen av 2006 falt i andre halvdel av aret.
Nedgangen ble delvis oppveid av et sterkt marked for for-
retningsbygg. Samlet sett var veksten i det nordamerikanske
markedet for aluminiumprofiler pa 3 %.

Restruktureringsprogrammene i Storbritannia og Portugal,
som ble startet i 2005 og avsluttet i 2006, har vert vellyk-
kede og ga positive resultateffekter. Markedet for Sapa i
Frankrike var godt og bade Profiles i Puget og i Albi hadde
fremgang. Den belgiske virksomheten begynte & vise
bedring etter omfattende restruktureringstiltak.

Oppkjapet av det slovakiske selskapet Sapa Profily ble
fullfert i januar 2006 og stgtter opp under Sapas satsing i
@st-Europa. Den vellykkede integrasjonen av Sapa Profily
har styrket posisjonen til Profiles i Sentral- og @st-Europa.
I mai 2006 ble den tredje pressen og den andre anodise-
ringslinjen i Polen tatt i bruk, noe som innebar en dobling
av kapasiteten. P& grunn av det sterke markedet har Sapa
fatt fullt utbytte av kapasitetsgkningen allerede fra starten.
I tillegg har videreforedlingsaktivitetene mot transport-
og telekomindustrien i Polen gkt med 50 % i volum. Med
oppstart av den nye vertikale anodefabrikken i Sverige har
Sapa styrket sin satsing pa videreforedling. Investeringen
péa SEK 200 mill. er den hittil stgrste i Sapas historie og gir
selskapet en ledende posisjon innen anodiseringsteknologi
i Europa.

Orkla og Alcoa inngikk i november 2006 en intensjons-
avtale med sikte pa & sld sammen sine virksomheter innen
aluminiumprofiler. Det nye selskapet vil bli en global leder
i markedet for aluminiumprofiler.

BUILDING SYSTEM

Building System er en av Europas stgrste leverandgrer av
byggesystemer i aluminium. De ulike selskapene innen
Building System holdes sammen gjennom utveksling av
forskning og utvikling, design, teknologi og beste praksis.
Building System opererer under merkenavnet Sapa pa
mange europeiske markeder, og malet er & veere den fore-
trukne leverandgren i Europa av miljgvennlige og energi-
effektive lgsninger for byggesystemer i aluminium. Building
System er anerkijent for sin service, palitelighet, teknologi
0g innovasjon.

Det var i 2006 gode markedsforhold i de fleste europeiske
markedene der Building System har omfattende virksomhet
(Norden, Benelux, Frankrike, Storbritannia og Portugal).
Virksomheten hadde god utvikling med solid organisk
vekst, som ble ytterligere forsterket av hgyere metallpris.

I lgpet av 2006 har Building System introdusert en ny



organisasjonsstruktur for a tilrettelegge for tettere samar-
beid mellom kundene og de operative enhetene. Méalet for
2007 er & bedre produktportefgljens konkurransedyktighet
og redusere antallet produktvarianter. Utviklingsarbeidet
vil fokusere pa a lage nye produkter med unike egen-
skaper tilpasset spesifikke bruksomrader, for eksempel til
bruk i energi-, sikkerhets- og brannsikringsapplikasjoner.
Logistikksystemet skal utbedres slik at servicenivaet mot
kundene gkes og kostnadseffektiviteten forbedres.

HEAT TRANSFER

Heat Transfer fremstiller varmevekslerband som benyt-
tes til ulike typer varmevekslere i bilindustrien, inkludert
radiatorer (kjgleelementer), oljekjalere og ladeluftkjalere.
I lgpet av de siste par arene har produksjon til bruk i air
conditioning-anlegg statt for en gkende andel av virksom-
heten.

12006 hadde Heat Transfer god resultatutvikling og hayere
produktivitet. Virksomheten fortsatte den sterke fremgan-
gen i Asia, samtidig som det var positiv utvikling i Europa
og Nord-Amerika. Heat Transfer styrket ytterligere sin posi-
sjon som en av verdens ledende leverandgrer av aluminium-
band for varmevekslere til bilindustrien.

Over de to siste arene er det investert SEK 130 mill. i &
gke produksjonskapasiteten ved fabrikken i Shanghai. |
september 2006 ble den nye kapasiteten tatt i bruk. Sam-
tidig holdt Sapa Shanghai et to dagers teknisk seminar i
Shanghai for 200 asiatiske kunder. Seminaret ble fgrste
gang arrangert i 1999 og har utviklet seg til & bli et viktig
forum béde for & markedsfare tekniske lgsninger og for
deltagernes faglige oppdatering innen design og produk-
sjon av varmevekslere.

Mot slutten av 2006 vedtok Sapa & bygge en ny fabrikk
i Kina, som skal produsere sveisede aluminiumrgr for
varmevekslere til bilindustrien. Fabrikken vil bli lokalisert
i Shanghai, hvor ogsa den eksisterende virksomheten til

DRIFTSINNTEKTER PR. OMRADE*

Mill. SEK 2006 2005**
Profiles 12.009 9.035
Building System 3.557 2.940
Heat Transfer 3.918 3.069

* Internt salg mellom segmentene er ikke eliminert.
** Tall er omarbeidet: Alutubes er flyttet fra Profiles til Heat Transfer.

SAPA/

Heat Transfer og Profiles holder til. Planlagt produksjons-
start er i midten av 2007.

RISIKOFAKTORER

Sapas sluttbrukermarkeder er generelt sykliske, men denne
risikoen balanseres av en god spredning i de markeder og
kundesegmenter virksomhetene opererer i. Starre globale
kunder flytter virksomhet til lavkostland, noe som inne-
baerer en risiko og et behov for & bygge opp ny kapasitet
der kundeveksten skjer. Imidlertid medfarer dette ogsa for-
retningsmuligheter for et globalt selskap som Sapa. Varia-
sjon i ravarepriser pa aluminium kan normalt overfares
til kundene, men i perioder med kraftige svingninger kan
det ta tid & lgfte prisgkninger over pa sluttbruker. Deler
av virksomheten har i sin natur hgy HMS-risiko. Det er
igangsatt en rekke forbedringsprogrammer for & redusere
produksjonsrisikoen og ta ut synergier.

PRODUKTER 0G ANVENDELSESOMRADER

Profiles

Aluminiumprofiler brukes i mange ulike industrier, som for
eksempel telekom-, bil- og transportindustrien. Profilene kan til-
passes i form og funksjonalitet og inngar i et stort antall produkter.
Blant annet er det aluminiumprofiler i biler, klesskap og base-
stasjoner innen telekommunikasjon. | 2006 fikk Profiles den stgrste
ordren noensinne av en svensk internasjonal mgbelleverander.

Heat Transfer

Valsede aluminiumprodukter inngar i ulike typer varmevekslere

i bilindustrien. Produktet skreddersys til bruk i for eksempel
radiatorer (kjgleelementer), fordampere, kondensatorer, ladeluft-
kjglere og oljekjglere. Alle de stgrste varmevekslerprodusentene
er kunder av Sapa, som for eksempel Denso, Calsonic og Valeo.

Building System

Building System leverer lgsninger i aluminium til den europeiske
byggindustrien. Produktene varierer fra enklere profilsystemer

i vinduer og dgrer til avanserte fasadesystemer, glasstak og
solskjerming. Building System lyktes i 2006 med utviklingen av
systemer til bruk i store arenaer og avansert solskjerming.

GEOGRAFISK
SALGSFORDELING
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Total salgsinntekt 18.738 mill. SEK.
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DENOMEGA]
SMAK- OG LUKTFRI OMEGA-3-0LJE

Borregaard har gjennom flere ar utviklet en-omega-3-olje uten smak
og lukt. Produktet, Denomega, lanseres inn mot det voksende, globale
markedet for «functional food», det vil si neeringsmidler med helse-
bringende egenskaper. Denomega selges i en rekke land og inngar i
over 50 produkter, som for eksempel juice, melk, yoghurt, ost, bakverk,
pélser og kjgttvarer.

Produktets gode egenskaper er utviklet gjennom en kombinasjon av
gode ravarer og selve produksjonsprosessen. Borregaard har sikret en
langsiktig leveranse av ravarer og arbeider med & utvide produksjons-
kapasiteten samt & videreutvikle produktet og markedet.

BORREGAARD

e God resultatutvikling for lignin- og energiomradet.
* Hgye ravarepriser og oljerelaterte kostnader.

e Produksjonsproblemer for spesialcellulose i Sveits.
e Positiv effekt av forbedringsprogrammene.

FOKUSOMRADER | 2007

e Forbedring av lannsomheten for spesialcellulose.

e Innovasjonstiltak for & sikre markedsposisjoner og gke verdiskapningen.

» Viderefgre forbedringsprogrammene for & kompensere for krevende valutaforhold
og hgye témmer- og energipriser.
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DRIFTSINNTEKTER* DRIFTSRESULTAT F@R

AMORTISERING OG ANDRE

INNTEKTER OG KOSTNADER* Mill. kroner 2006 2005 Endringi%

8.000 — 600 — Driftsinntekter 4.658  4.358 7

Driftsresultat* 366 299 22

- = Salgsinntekt utenfor Norge 4.038  3.800 6

B § 3 Driftsmargin* 79%  69% 1,0 %-p

6.000— 3 Avkastning pa anvendt kapital 98% 82% 1,6 %-p

4001— Antall arsverk 1.757  1.79 -2

4.658

* For amortisering og andre inntekter og kostnader.
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* 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS.
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/ BORREGAARD

BORREGAARD

Borregaard er verdens ledende aktgr innen trebaserte spesialkjemikalier og har

i tillegg sterke posisjoner innen ingredienser, finkjemi og energi. Selskapet har
gjennom mer enn hundre ar utviklet en unik kompetanse, med et stadig mer foredlet
og spesialisert produktspekter. Borregaard er en internasjonal virksomhet med
produksjonsenheter og salgskontorer i de viktigste industrimarkedene.

Borregaards unike kompetanse og langsiktige satsing innen
trebaserte kjemikalier har gitt selskapet en posisjon som
verdens starste akter innen ligninbaserte binde- og disper-
geringsmidler og globalt ledende innen utvalgte segmenter
av spesialcellulose. Vanillin, gjeerprodukter og bioetanol
bidrar til hey ravareutnyttelse og utgjer en plattform for en
bredere produktportefglje, blant annet innen ingredienser
til neeringsmidler. Borregaard har ogsa attraktive posisjoner
innen elektrisk kraft og finkjemikalier til farmasgytisk
industri. Selskapet har produksjonsanlegg og salgskontorer
i de fleste viktige industrimarkeder i Europa, Asia, Amerika
og Afrika.

I 2006 har Borregaard gjort oppkjap og inngatt langsiktige
avtaler for & styrke selskapets posisjoner innen strategisk
viktige omrader. Borregaard arbeider systematisk med
kontinuerlig forbedring gjennom et bredt spekter av tiltak
béde pa kostnads- og inntektssiden. Borregaards virksom-
het i Sarpsborg gjennomfarer et investeringsprogram pa
280 mill. kroner for & mate kravene i ny miljgkonsesjon.
Investeringene vil veere sluttfert i 2007 og gi en betydelig
energigkonomiserende effekt.

I mars 2006 skjedde et utslipp av fyringsolje ved anlegget
i Sarpsborg og Borregaard ble anmeldt for forholdet.
Konkurransetilsynet foretok i mars 2006 bevissikring hos
Borregaard knyttet til et mindre produktomrade i det
norske markedet, men har ikke konkludert i saken.

RESULTAT

Borregaards driftsinntekter i 2006 var 4.658 mill. kro-
ner, en underliggende! vekst pa 10 %. Driftsresultatet far
amortisering ble 366 mill. kroner mot 299 mill. kroner
i 2005. @kningen skyldes hovedsakelig markert bedre
resultater i energi- og ligninvirksomheten. Ingredienser &
Farma hadde ogsa fremgang, mens lgnnsomheten i spesial-
cellulose ble betydelig svekket. For Borregaard som hel-
het var aret preget av bedre markedsforhold for cellulose,
lignin og aromaprodukter, meget god lannsomhet i energi-
omradet og positive effekter av forbedringsprogrammene.
Disse forholdene ble motvirket av produksjonsproblemer
i Sveits, hgyere ravare- og energikostnader og bortfall av
valutasikringseffekter.

De sentrale valutaene for Borregaard (USD og euro) var
gjiennomsnittlig pa samme kursniva mot norske kroner som

1 Eksklusiv kjgpte og solgte virksomheter samt valutaomregningseffekter.

i 2005, men effekten av tidligere valutasikringer inngatt pa
gunstige kursnivaer ble vesentlig redusert. I tillegg har hgye
oljerelaterte kostnader (energi, frakter og enkelte ravarer)
og sterkt stigende temmerpriser presset marginene, s&rlig
for spesialcellulose.

SPESIALKJEMI

Utgangspunktet for Borregaards spesialkjemivirksomhet er
utnyttelsen av ulike bestanddeler i temmer som réstoff for
hgyforedlede produkter. Spesialkjemivirksomheten bestar
av Borregaard LignoTech og Borregaard ChemCell.

Borregaard LignoTech er med produksjon i 11 land verdens
ledende leverandgr av ligninbaserte binde- og disper-
geringsmidler. Resultatet ble bedre enn i 2005, primeert pa
grunn av gkt salgsvolum, hayere priser og bedre produkt-
miks, som oppveide for hgyere rastoffpriser og oljerelaterte
kostnader (frakter og energi). | 2006 ble ligninvirksom-
heten i Vargon i Sverige avviklet etter bortfall av anleggets
lokale ravarekilde. Totalkapasiteten er likevel gkt gjennom
oppkjgpet av den brasilianske produsenten Melbar og
distribusjonsavtalen med Vyborg i Russland. Hay etter-
sparsel, serlig for produkter til bygningsindustrien, har
medfart en viss knapphet pé ligninrastoff og et pafalgende
behov for prioritering blant produkter og markeder.

Borregaard ChemCell er den ledende leverandgren i
Europa av spesialcellulose for kjemisk anvendelse og er
globalt ledende i utvalgte nisjer. Forretningsomréadet har
produksjonsanlegg i Norge og Sveits. P4 tross av positive
bidrag fra forbedringsprogrammer, var det en markert
resultatsvekkelse i 2006. Dette kan i farste rekke tilskrives
forhold ved anlegget i Sveits, som gjennom deler av aret har
hatt tekniske problemer med lavere celluloseproduksjon
og haye kostnader samt sterkt stigende temmerpriser. |
Norge har produksjonen vart god. Markedsforholdene for
cellulose var bedre i 2006, med hayere priser og starre etter-
sparsel i viktige segmenter. Spesialiseringen fortsatte, blant
annet med inngelse av nye starre kontrakter for sentrale
produkter. Etanolvirksomheten hadde resultatfremgang
med hgy produksjon og gode priser.

INGREDIENSER & FARMA

Borregaards virksomhet innen Ingredienser & Farma
bestar av avanserte produkter med hgye kvalitets- og
hygienekrav.



Borregaard samlet fra 1.1.2006 sine aktiviteter innen
ingredienser til nzeringsmidler og utvalgte forsegmenter i
et nytt forretningsomrade, Borregaard Ingredients. Dette
omradet har egen produksjon i Norge og Sveits og omfatter
aromaprodukter (vanillin og etylvanillin), omega-3-oljer
0g gjeer/gjerekstrakter. Virksomheten hadde i sum en
resultatfremgang fra 2005, seerlig innen aromakjemikalier
som hadde gkt salg og bedre priser. Lannsomheten i gjeer-
omradet ble forbedret, men var fortsatt svak. Det er stor
markedsinteresse for omega-3-produktene, men resultatet
i 2006 gjenspeiler hgye kostnader i en ekspansjonsfase. For
a sikre veksten innen omega-3-oljer ble det undertegnet en
langsiktig leveringsavtale for rastoff, og det planlegges et
nytt produksjonsanlegg i Alesund.

Borregaard Synthesis er en ledende leverandgr av fin-
kjemikalier til rantgenkontrastprodukter og andre utvalgte
nisjer innen farmasgytisk industri. Driftsresultatet ble noe
hayere enn foregdende ar, primeert fordi en kombinasjon av
restruktureringseffekter og gode markedsforhold ga bedre
lannsombhet for difenolvirksomheten i Italia. 1 2006 ble fin-
kjemianlegget i Kina solgt. Finkjemivirksomheten i Norge
hadde et noe svekket resultat som fglge av hgyere kostnader
for innsatsfaktorer og et lavere leveransevolum.

ENERGI

Borregaard Energi omfatter virksomhet innen kraft-
produksjon, kraftleveranse og handel i det nordiske kraft-
markedet. Produksjonen er lokalisert til Sarpsborg, Moss
og Kvinesdal. | tillegg disponeres krafttilganger gjennom
langsiktige avtaler. Omréadet hadde i 2006 en egenproduk-
sjon p& 502 GWh mot 501 GWh i 2005 (normalarsproduk-
sjon 475 GWh), og en samlet krafttilgang pa 1.444 GWh
mot 1.457 GWh aret far. | begynnelsen av 2006 ble krafttil-
gangen gkt med 5 GWh gjennom kjgp av minoritetsposten
i Mossefossen. Det gode driftsresultatet i 2006 skyldes hgyt
salgsvolum i markedet til gode priser og et meget positivt
resultatbidrag fra finansiell krafthandel. For &ret som helhet
var det hgy egenproduksjon fra Borregaards elvekraftverk

DRIFTSINNTEKTER PR. OMRADE*

Mill. kroner 2006 2005
ChemCell 1.629 1.51
LignoTech 1.604 1.425
Ingredienser & Farma 999 1.047
Energi 428 343

* Internt salg mellom segmentene er ikke eliminert.
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som falge av mye nedbgr og stort tilsig mot slutten av aret.
I tillegg ble det disponert et hgyt kontraktsvolum i 2006.
Kontraktvolumet vil bli vesentlig lavere i 2007.

RISIKOFAKTORER

Borregaard er eksponert for risiko knyttet til svingninger i
valutakurser (spesielt USD), samt priser pa energi (varme-
energi og elektrisk kraft) og strategiske ravarer. I tillegg vil
det naturlig veere produksjonsrisiko knyttet til den type
prosessindustrianlegg virksomheten har.

Arbeidet med risikovurderinger er i 2006 blitt intensivert,
spesielt for & fa frem et helhetlig bilde av risikoeksponerin-
gen for fabrikkanleggene i Norge og i Sveits. | tillegg pagéar
det aktivitet for & styrke kommersiell risikobevissthet.

PRODUKTER 0G ANVENDELSESOMRADER

Spesialkjemi

Lignin: Tilsetningsstoffer, som for eksempel flytregulering, i blant
annet betong, tekstilfargestoff, keramiske produkter, landbruks-
kjemikalier, batterier og oljeboringsvirksomhet. Bindemidler for
kraftfor, brikettering og grusveier.

Spesialcellulose: Spesialcellulose til produkter som anvendes i
bygg- og oljeindustrien, til fremstilling av matvarer, tabletter,
kosmetikk, filtre og hygieneprodukter samt maling, lakk og trykk-
sverte. Andre cellulosekvaliteter til tekstil, plast og papir.
Bioetanol (produseres ved fermentering av sukker fra tommer):
Anvendes blant annet til tekniske formal innen farmasgytisk
industri, maling, lakk og bilpleiemidler.

Ingredienser & Farma

Ingredienser: Vanillinprodukter, omega-3-oljer og gjeerprodukter
til naeringsmidler og utvalgte forprodukter.

Farmasagytiske produkter: Mellomprodukter til rentgenkontrast-
midler (diagnostika) og medisiner.

Difenoler: Mellomprodukter for aroma-, agro-, foto- og
farmaspytiske produkter/anvendelser.

Energi
Elektrisk kraft: Kraftproduksjon og finansiell handel med elektrisk
kraft.

GEOGRAFISK
SALGSFORDELING
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W Qvrige Norden 3%
@vrige Europa 44 %
Asia 23%
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TOTALE INVESTERINGER*
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Amerika 17 % 200}—
M Qvrige verden 2%
Total salgsinntekt 4.533 mill. kroner.

* Fornyelsesinvesteringer og egne
kapasitetsutvidelser.
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ORKLA FINANS

VELLYKKET SATSING PA
«ALTERNATIVE INVESTERINGER»

Orkla Finans er et kompetansedrevet verdipapirforetak som tilbyr
investeringstjenester til institusjonelle og private investorer. Selskapet
arbeider etter en modell hvor malet er & oppna hgyere avkastning enn
bank, men med lavere risiko enn aksjer. Kjernekompetansen i Orkla
Finans er derfor «alternative investeringer».

«Alternative investeringer» defineres som investering i eiendom,
strukturerte produkter, hedgefond, private equity og andre aktiva enn
renteinstrumenter og aksjer. Orkla Finans har ambisjoner om & bygge
Norges sterkeste fagmiljg innen dette omradet. Selskapet ble av tids-
skriftet Euromoney i 2006 rangert som nummer én innen strukturerte
produkter, nummer tre innen hedgefond og nummer fire innen eiendom.
Dermed kom Orkla Finans best ut av de norske aktgrene pa dette feltet.

| 2006 ga Orkla Finans ut boken «Alternative Investeringers» pa
Gyldendal Forlag. Boken er skrevet av produktspesialister og
spesialister innen portefgljeoptimalisering. Thore Johnsen, professor

i finans ved Norges Handelshgyskole (NHH], har skrevet forord og veert
fagtig konsutent. Boken gis tit kunder i Orkta Finans:

Verdigrunnlaget til Orkla Finans er basert pa ngkkelverdiene
kompetanse, ordentlighet, langsiktighet og markedsorientering.
Selskapet ble etablert i 1984 og har i dag kontorer i Oslo, Bergen,
Trondheim, Stavanger, Sandvika, Kristiansand og Tgnsberg. Orkla Finans
hadde ved utgangen av dret 130 ansatte og er i sterk vekst,

FINANSIELLE INVESTERINGER

HOVEDPUNKTER FOR 2006

* Realisert gevinster i Aksjeportefgljen pa 3.271 mill. kroner.

* Hpy verdiskapning med 27,4 % avkastning og 18,2 mrd. kroner i markedsverdi pa
Aksjeportefgljen.

e Sterk vekst i omsetning og resultat for Orkla Finans.

» Utviklingsprosjektene til Orkla Eiendom gar i henhold til plan, samtidig som det er
realisert hgyere gevinster enn planlagt.

FOKUSOMRADER | 2007

* Pkt fokus pa Aksjeportefgljens bidrag til konsernets videre industrielle utvikling.
e Fortsette den lgnnsomme veksten i Orkla Finans.
 Realisere ytterligere verdier og gke antallet prosjekter i Orkla Eiendoms portefglje.
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NOKKELTALL

Mill. kroner 2006 2005 Endringi %

— — Driftsinntekter 763 1.004 -24
Driftsresultat* 185 306 -40

Resultat fgr skatt 4.375 3.484 26

— Andel utenlandske investeringer 51 % 53 % -2 %-p

[ Urealisert resultatreserve 5.647 5.102 11

* For amortisering og andre inntekter og kostnader.

* 2004-2006 er etter IFRS, mens 2002-2003 er etter NRS.
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FINANSIELLE INVESTERINGER

Finansielle Investeringer bestar av tre hovedvirksomheter: Aksjeportefgljen,
Orkla Finans og Orkla Eiendom. Portefgljen forvalter en av Norges stgrste aksje-
portefgljer, med plasseringer hovedsakelig i Norden og @st-Europa. Orkla Finans
tilbyr investeringstjenester til institusjonelle og private investorer, mens Orkla
Eiendom investerer i og utvikler eiendom. | tillegg inngar Borregaard Skoger,
som utvikler og forvalter Orklas skogeiendommer.

AKSJEPORTEF@LJEN

Resultat

Aksjeportefgljens avkastning ble 27,4 % og resultat fgr skatt
ble 4.026 mill. kroner mot 3.131 mill. kroner i 2005. Herav
utgjorde realiserte portefgljegevinster 3.271 mill. kroner og
mottatte utbytter 759 mill. kroner. Resultatreserven gkte
med 545 mill. kroner til 5.647 mill. kroner. Aksjeporte-
faljens reelle resultat, mélt som endring i verdijustert egen-
kapital, var 4.326 mill. kroner.

Det ble netto solgt aksjer for 1.710 mill. kroner. Sammen
med mottatte utbytter medfarte dette at kontantstremmen
fra Aksjeportefgljen var 2.469 mill. kroner.

Ved arsskiftet er 49 % av Aksjeportefaljen investert i norske
verdipapirer mot 47 % i 2005.

Markedsforhold

2006 ble et nytt ar med hay vekst i verdensgkonomien og
giennomgaende god inntjeningsutvikling for selskapene.
Styringsrentene gkte betydelig i de fleste toneangivende
OECD-gkonomiene, men de lange obligasjonsrentene
var kun gjenstand for moderat stigning. Forventningene
til ytterligere rentegkninger avtok mot slutten av aret. De
globale aksjemarkedene viste gjennomgaende meget positiv
utvikling, og FTSE World Local Currency Index var opp
17 % i 2006. Det europeiske og amerikanske aksjemarkedet
var opp henholdsvis 19,6 % (utbyttejustert MSCI Europe)
og 15,8 % (utbyttejustert S&P 500), mens MSCI Emer-
ging Markets steg med 29 %. | Norden ble bgrsene drevet
av gode eksportmarkeder, heye ravarepriser, sterk vekst i
inntjeningen og gkende fusjons- og oppkjepsaktivitet. Etter
betydelige svingninger var oljeprisen ved utgangen av aret
om lag p& samme niva som ved arets begynnelse. Utbytte-
justert MSCI Nordic steg med 23,9 % i lgpet av dret, mens
SBX (Stockholm) og OSEBX (Oslo) viste kursstigning pa
henholdsvis 25,4 % og 32,4 %.

Investeringsstrategi

Hovedstrategien er & identifisere og investere i verdi-
skapende enkeltselskaper. Aksjeportefgljen skal ta tydelige
posisjoner og dermed vere skjevt vektet i forhold til en
markedsportefalje. Aksjeportefaljen vil i tillegg fokusere
pa hvordan den bidrar til & utnytte kompetansen i Orklas
gvrige virksomhetsomrader.

Det tilstrebes en aktiv investeringsstrategi med fokus pa

stgrre eierandeler i bgrsnoterte selskaper, kombinert med
gkt fokus pa investeringer i selskaper som ikke er bgrs-
noterte. A etablere industrielle opsjoner for konsernet er
et viktig hensyn bak denne strategien.

ORKLA FINANS

Orkla Finans viste i 2006 sterk vekst i antall kunder,
omsetning og resultat. Orkla Finans har cirka 150 ansatte
fordelt pa kontorer i Oslo, Bergen, Stavanger, Trondheim,
Kristiansand, Tansberg og Sandvika. Det var god etter-
sparsel etter selskapets investeringsprodukter, spesielt
innenfor alternative investeringer. Orkla Finans har
styrket sin posisjon innenfor aktivaklassene eiendom,
hedgefond og strukturerte produkter. | 2006 lanserte
Orkla Finans for farste gang produkter innenfor private
equity. Totalt ble det tilrettelagt investeringsprodukter for
cirka 6 mrd. kroner.

Orkla Finans har ambisjoner om & bygge Norges sterkeste
fagmiljg innen alternative investeringer. Selskapet ble av
tidsskriftet Euromoney i 2006 rangert som nummer én
innen strukturerte produkter, nummer tre innen hedge-
fond og nummer fire innen eiendom. Dermed kom
Orkla Finans best ut av norske aktarer innen alternative
investeringer.

Selskapet vil i 2007 fortsette satsingen innenfor alternative
investeringer og planlegger styrking av produktmiljgene i
tillegg til fortsatt gkt aktivitet mot private og institusjonelle
investorer.

Driftsinntektene ble pa 492 mill. kroner, en vekst pa 49 %
fra 2005.

ORKLA EIENDOM

Orkla Eiendom fokuserer i hovedsak pa utvikling av
eiendom, mens det er begrenset virksomhet innenfor
eiendomsforvaltning. De viktigste utviklingsprosjektene
er Ringnes Park og Idun, med et samlet utviklingspoten-
siale malt etter Orklas eierandel pa cirka 75.000 m2. Orkla
Eiendom har i 2006 gkt sin eierandel fra 3,5 % til 40 % i
eiendomsselskapet Utstillingsplassen Eiendom AS, som i
hovedsak utvikler og forvalter nzeringseiendommer i Mjgs-
regionen. Mot slutten av aret har Orkla Eiendom, sammen
med de gvrige aksjonaerene i Fornebu Boligspar, inngatt en
intensjonsavtale om salg av eierandelene pa Fornebu.



BORREGAARD SKOGER

Borregaard Skoger utvikler og forvalter Orklas skogeien-
dommer. Totalarealet er 1.080.000 dekar, herav 780.000
dekar produktiv skog. Hovedaktivitetene er skogsdrift,
eiendoms- og utmarksforvaltning. Driftskvantumet i
2006 var cirka 100.000 m?, som er pa niva med aret far.
Driftsinntektene ble 160 mill. kroner mot 189 mill. kroner
i 2005.

RISIKOFAKTORER

Investeringer i verdipapirer og eiendom medfgrer mar-
kedsrisiko og sannsynlighet for variasjoner i de arlige
resultatene. Den starste risikoen innen virksomhets-
omradet er fall i Aksjeportefgljens verdi, enten i form av et
generelt fall i aksjemarkedet eller ved starre fall i verdien for
enkeltselskaper der Aksjeportefaljen har stor eksponering.
Uavhengig kvalitetssikring og tett ledelsesmessig oppfalging
av interne rutiner medfgrer imidlertid at sannsynligheten
for menneskelig svikt er redusert.

PORTEF@LJENS HOVEDPOSTER 31.12.2006

Andel av Eier-  Virkelig verdi
Verdipapir portefaljen andel  (mill. kroner)
Steen & Strom 6% 11,3% 1.059
Tomra Systems 5% 11,5 % 860
DnB NOR 4% 0,7 % 797
Hennes & Mauritz B 4% 0,3% 739
Rieber & Sgn A 4% 15,5 % 686
Fast Search & Transfer 4% 12,2 % 676
Norsk Hydro 4% 0,3% 675
Vimpelcom ADR 4% 0,6 % 641
Schibsted 2% 2,8% 433
AmerGroup 2% 42% 415
Sum 38 % 6.981

PORTEF@LJENS STRUKTUR PR. 31.12.2006
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HVA 1 KRONE VOKSER TIL (31.12.1982-31.12.2006)

60—

e Aksjeportefgljen Oslo Bgrs === Pengemarkedet

STPRSTE TRANSAKSJONER 2006

Netto salg Netto kjop

Storebrand Fast Search & Transfer
Capio Tomra Systems

KCI Konecranes Tandberg Television
Gambro Pride International Inc
Opticom Helix Energy Solutions
Nordea Bank Amer Group

RESULTAT F@R SKATT

2006 2005 Mill. kroner 2006 2005
Norske noterte verdipapirer 45 % 43 % Aksjeportefgljen 4.026 3.131
Utenlandske noterte verdipapirer 40 % 43 % Orkla Finans 178 97
Norske ikke-noterte verdipapirer 4% 4% Orkla Eiendom 145 219
Utenlandske ikke-noterte verdipapirer 11 % 10 % Borregaard Skoger 26 37

Virkelig verdi 18.198 mill. kroner.
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TILKNYTTEDE SELSKAPER

Orkla har en eierandel pa 42,5 % i
Jotun AS. Jotun har gjennom organisk
vekst etablert seg som en global
akter innen produksjon av maling og
pulverlakker.

Jotun ble grunnlagt i 1926 og er i dag ledende pé verdens-
basis innenfor en rekke av sine omrader. Konsernet har
67 selskaper og 40 produksjonsanlegg fordelt pa alle
verdensdeler. | tillegg har Jotun agenter, salgskontorer og
distributgrer i over 70 land. P& verdensbasis har konsernet
5.300 ansatte.

Orkla eier 42,5 % av kapitalen og 38,2 % av stemmene i
Jotun AS. Orkla har forkjapsrett til det alt vesentligste av
de resterende aksjene i Jotun dersom familien Gleditsch
gnsker a selge aksjer ut av familien. Orklas engasjement i
Jotun er av langsiktig industriell karakter.

VIRKSOMHETSOMRADENE

Jotunkonsernet bestar av fire divisjoner; Jotun Dekorativ,
Jotun Paints, Jotun Coatings og Jotun Powder Coatings.
Hvert av disse omradene har sine spesifikke produkter og
segmenter.

Jotun Dekorativ bestar av konsernets dekorative virksom-
heter innen maling, beis- og lakkprodukter til handverks-
0g gjer-det-selv-markedet i Skandinavia.

Jotun Paints omfatter dekorative malinger i alle markeder
utenfor Skandinavia. Divisjonen har ogsa ansvaret for

) marine- og industrimalinger til markedene i Midtgsten
DRIFTSINNTEKTER* DRIFTSRESULTAT (EBIT)* 0g Serost-Asia.

750 — Jotun Coatings har et globalt ansvar for marine- og industri-
malinger. Ansvaret omfatter ogsa dekorative malinger i
lokalmarkeder i Europa og utvalgte markeder i Asia.

8.000 —

7.733

6.710

6.075

6.000—

oL o g . Jotun Powder Coatings omfatter dekorative og funksjonelle
= - pulverlakker til industriell korrosjonsbeskyttelse og estetisk
Lo overflatebehandling av metall.
RESULTAT
20— I 2006 hadde Jotun driftsinntekter p& 7.733 mill. kroner?,

5.580
5.476

2.0001— som er en vekst pa 15 % fra 2005. Selskapet hadde et drifts-
resultat (EBIT) pé 645 mill. kroner! i 2006, mot 535 mill.
kroner* i 2005.

Mill

L kr

Mil

L kr

02 03 04 05 06 02 03 04 05 06 1 P& 100 % basis

* P& 100 % basis. Tall er hentet fra Jotuns regnskaper.
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RENEWABLE ENERGY
CORPORATION (REC)

Orkla har en eierandel pa 39,99 %' i

REC ASA. REC er et av verdens ledende
selskaper innen solenergi og dekker alle
ledd i verdikjeden.

REC ble etablert i 1996 og er i dag en betydelig aktar i f_,,_.«""""' = _'_,:‘::rjﬂ
solenergiindustrien. Selskapets virksomhet omfatter alle ' : — -
ledd i verdikjeden, fra produksjon av ramateriale til ferdige
solcellemoduler. REC er en global leverandgr, men hoved-
vekten av kundene er i Europa, USA og Asia. Selskapet har
mer enn 1.400 ansatte.

VIRKSOMHETSOMRADENE
RECs forretningsaktiviteter er organisert i tre divisjoner;
REC Silicon, REC Wafer og REC Solar.

REC Silicon produserer silisium med ulike renhetsgrader
forsolcelle- og elektronikkindustrien, og har to produksjons-
anlegg i USA.

REC Wafer stgper ingots og kutter wafere til bruk i solceller.
Omradet har tre produksjonsanlegg i Norge, og er globalt
den stgrste produsenten av wafere til solcelleindustrien.

REC Solar dekker nedstrgmsaktivitetene knyttet til
produksjon og markedsfagring av solceller og moduler.
Solceller produseres ved REC Solars anlegg i Norge, mens
solcellemoduler produseres i Sverige.

RESULTAT

REC hadde driftsinntekter pa 4.334 mill. kroner? i 2006.
Markedet for solceller er i sterk vekst og inntektene gkte NINGER. NEDSKRIVNINGER 06
med 77 % fra 2005. Driftsresultatet far avskrivninger, ned- AMORTISERING (EBITDAJ*
skrivninger og amortisering (EBITDA) endte pa 1.965 mill. 5000 — 2400 —
kroner?, mot 830 mill. kroner? i 2005.

DRIFTSINNTEKTER* DRIFTSRESULTAT F@R AVSKRIV-

4.334
1.965

4.000 — 1.800 —

3.000— 1.200—

2.454

2.000 — 600—

1270
| R

1.000— 0

o~ - —
* Eierandel .etter ytter!igere oppkjap den 5.2.2007. Pr. 31.12.2006 hadde Mtk ~ [l Mill. Kk
Orkla en eierandel pa 27,5 % i REC ASA. —
2 P& 100 % basis. 02 03 04 05 06 02 03 04 05 06

* P4 100 % basis. Tall er hentet fra RECs regnskaper.
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ORKLA O0G SOLENERGI

| lepet av 2006 har verdien av Orklas virksomheter innen solenergi hatt en meget god
utvikling. Orkla har to viktige eksponeringer mot denne industrien: Orklas eierandel

i Renewable Energy Corporation (REC) og Elkem Solar. Ved avslutningen av 2006 var

disse identifisert til & ha betydelig verdiskapningspotensiale.

Denne artikkelen gir innledningsvis bakgrunnen for
Orklas posisjon innen solenergi®. Deretter falger bak-
grunnsinformasjon om hvorfor solenergi som energikilde
er interessant. Til slutt omtales Orklas posisjoner sammen
med en kort beskrivelse av de forskjellige leddene i verdi-
kjeden for solenergi. Formalet med dette er & forklare
solenergiindustriens attraktivitet, risikofaktorer og hvor-
dan satsingen pa denne industrien passer inn i Orklas
strategi.

BAKGRUNNEN FOR ORKLAS POSISJON

INNEN SOLENERGI

Elkems posisjoner innen solenergi kom inn i Orkla med
overtakelsen av Elkem i 2005 og var én viktig drivkraft bak
oppkjgpet. Bakgrunnen for solenergi i Orkla er dermed
knyttet til det langsiktige eierskapet i Elkem og den utvik-
lingen som har foregatt i Elkem.

Elkem har en lang historikk som en av verdens ledende
produsenter av silisium. Silisium er et metall og ett av
de vanligste grunnstoffene pa jorden. Silisium utvin-
nes fra kvarts og kull gjennom metallurgiske prosesser.
De viktigste kundegruppene for metallet har historisk
veert aluminiumindustrien som benytter det i legeringer,
kjemisk industri som blant annet bruker det til silikoner
og halvlederindustrien. Halvlederindustrien er den minste
avtageren, men har det hgyeste renhetskravet. Elkem har
hatt denne industrien som en prioritert kundegruppe,
og silisium fra Elkems norske smelteverk finnes derfor i
prosessorer og andre komponenter i omtrent halvparten
av verdens datamaskiner.

Halvlederindustrien renser silisiumet den Kjgper fra Elkem.
Solenergiindustrien har frem til nylig levd av avkapp og
rester fra halvlederproduksjonen. Elkem identifiserte tidlig
at solenergi var en viktig fremtidig kundegruppe, og sa
vekstmuligheter innenfor denne industrien.

Kompetanseoppbyggingen som i 2006 resulterte i beslut-
ningen om & bygge en ny fabrikk til 2,7 mrd. kroner har
pagatt siden 1980-tallet. Denne kompetansen har ogsa
veert bygget ved at Elkem periodevis har hatt eierandeler
i andre selskaper innen solenergiindustrien. For eksempel
eide Elkem pé 1980-tallet selskapet Crystalox. Crystalox,

som naer en del av PV Crystalox, er i dag en betydelig aktar
innen solenergi. Kjgpet av en eierandel i REC var dermed
et naturlig ledd i den satsingen Elkem har hatt pa dette
omradet. Siden mesteparten av solenergiindustrien i dag er
basert pa silisium som ramateriale, gir Elkems kompetanse
innen dette omradet en mulighet til & veere en padriver i
den videre utviklingen av industrien.

I beskrivelsen av Orklas strategi omtales ofte konsernets
brede mulighetsfront kombinert med en kommersielt
opportunistisk holdning til & utnytte denne. Solenergi i
Orkla er et godt eksempel pa hva som menes med dette.
Elkem har i lang tid arbeidet utholdende og malrettet med
a legge grunnlaget for det siste arets utvikling. Nar det sa
gradvis gjennom siste halvdel av 2005 ble klart at solenergi
var i ferd med & utvikle seg til et attraktivt marked, har
Orkla allokert betydelig kapital til & satse videre pa dette.

SOLENERGI SOM ENERGIKILDE

Det internasjonale energibyraet, IEA, gir arlig ut en omfat-
tende rapport om utviklingen i verdens energisituasjon.
Ved utgivelsen av den siste rapporten i november 20062
uttalte byraet at dagens energipolitikk vil fare til en frem-
tidig energisituasjon som er «skitten, usikker og dyr» hvis
den ikke endres. Uten endring vil man fa en sterk gkning
i utslipp av drivhusgasser, og IEA anslar en gkning av
arlige utslipp med over 50 % fra dagens niva til 2030.
I tillegg vil en slik utvikling fere til at en stadig starre
andel av verdens energiforsyning kommer fra et fatall
land med store reserver av fossilt brensel. | flere land ser
man dette som en utfordring bade sikkerhetspolitisk og
i forhold til & ha en stabil og forutsigbar priset energi-
forsyning. Det er dermed et betydelig behov for utvikling
av alternative energikilder og tiltak for & redusere veksten
i energibehovet.

Behovet for endring i energipolitikken er i gkende grad

! Med solenergi menes i denne artikkelen fotovoltaisk solenergi, det vil si direkte konvertering av sollys til elektrisk stram. Termisk solenergi, der solenergien
benyttes som varmekilde for oppvarming av vann eller bygninger eller til & lage elektrisitet gjennom for eksempel dampmaskiner, er holdt utenfor.
2 International Energy Agency — IEA: «World Energy Outlook 2005», © 2006 IEA/OECD.



i ferd med & bli gjort om til politisk handling. Flere land
har allerede innfgrt mélsetninger om betydelige endringer
i energisammensetningen. Bade USA og Japan har uttalt
ambisjoner om uavhengighet fra import av olje. Flere
av disse malsetningene blir ogsa fulgt opp av insentiver,
subsidier og andre krav til endringer. Omfanget av
endringene som kreves gjor at intet enkelttiltak vil veere
tilstrekkelig. IEA trekker frem energigkonomisering som
det langt viktigste og mest kostnadseffektive tiltaket.
Biodrivstoff er ogsa forventet & fa en betydelig rolle i
transportsektoren.

Solenergi har den fordelen, i forhold til andre kommersielt
tilgjengelige kraftkilder, at den tillater elektrisitetsproduk-
sjon i relativt liten skala ner sluttbruker. Dette gjer at det
er betydelige besparelser i overfgringskostnader/nettleie,
og at solenergi potensielt kan redusere behovet for & gke
overfgringskapasiteten i stramnettet. | tillegg er anleggene
tilnermet vedlikeholdsfrie og har mer enn 20 ars varighet.
| solrike omrader faller produksjonen ofte innenfor
perioden i dggnet med hgyest forbruk, grunnet bruk av air
conditioning til kjgling. Solenergi kan derfor opparbeide
en sterk nisjeposisjon som mulig leverandgr av distribuert
stramproduksjon.

ORKLA 0G SOLENERGI /

Selv med ovennevnte fordeler er solenergi i dag kun kon-
kurransedyktig mot strempris levert til forbruker i et fatall
geografiske omrader og for klart definerte sluttkunde-
grupper. Solenergi er derfor, og vil i en periode fremdeles
vaere, avhengig av subsidier for & veere en gkonomisk
fornuftig investering for stramkunder. Orkla har likevel tro
pé at solenergi innen rimelig tid kan bli konkurransedyktig
uten subsidier i stgrre geografiske omrader. Bakgrunnen
for dette er at industrien har lykkes med & redusere kost-
nadene for solenergi betydelig sa langt, og ser muligheten
til & halvere kostnaden pr. enhet levert stram fra 2005-niva
til 2010. Kostnadsreduksjonen er hovedsakelig en effekt av
industriell leering og skalaproduksjon. Industrien er i ferd
med 4 ga fra «<handverksvirksomhet» og sma volumer til a
bli en storskalaindustri. Med en slik planlagt halvering av
kostnadene, vil disse begynne & naerme seg det nivaet som
er ngdvendig for & bli konkurransedyktig i store geografiske
omrader med hgy befolkning.

Den raske kostnadsreduksjonen er en forutsetning for en
langsiktig positiv utvikling av solenergiindustrien. Politisk
stgtte er imidlertid nedvendig i en overgangsperiode inntil
industrien har fatt tilstrekkelig starrelse og effektivitet til
selv & drive etterspgrselen. Denne statten virker i gyeblik-
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VERDIKJEDEN FOR SOLENERGI 0G ORKLAS POSISJONER®

FEEDSTOCK INGOT&WAFER MODUL ) SYSTEM/INSTALLASJON

* Orkla har 39,99 % eierandel i REC ASA.

ket & veere solid, og det er et gkende antall land som na
statter solenergiindustrien med subsidier. Som gjenytelse
forventer myndighetene at industrien vil fortsette  redu-
sere prisene.

En viktig risikofaktor for en videre positiv utvikling av
industrien er knyttet til kundenes betalingsvilje. Av natur
er kostnaden til solenergi som strgmkilde nesten uteluk-
kende knyttet til finansieringskostnaden. Selv et middels
stort anlegg for en privatbolig krever en investering pa over
100.000 kroner. En kraftig gkning av rentenivéet vil der-
med gjgre investeringer i solenergi langt mindre attraktive.
Kostnaden for solenergi ma sees opp mot kostnadene pé
alternative kilder for elektrisitet. Dagens priser pa fossilt
brensel har fort til gkte elektrisitetspriser. Et kraftig fall i
dette prisnivaet vil gjare det vanskeligere for solenergi &
konkurrere. Sa lenge langsiktige renter ikke gker utover
et historisk normalt niva og oljeprisen pa lang sikt ikke
er under USD 40 pr. fat antas imidlertid solenergi a bli
konkurransedyktig i flere geografiske omréader.

Solenergi utgjer i dag en ubetydelig andel av verdens
elektrisitetsproduksjon, under 0,01 %. Det er dermed
rom for fortsatt vekst far solenergi begynner & ta en
betydelig andel, selv malt som andel av den arlige veksten
i elektrisitetsforbruket.

Solenergi vurderes i sum a vere en industri med sterke
vekstmuligheter. Orkla har derfor tro pa fortsatt verdiskap-
ning i denne industrien.

INDUSTRIEN OG ORKLAS POSISJONER

Det er flere konkurrerende teknologier innenfor solenergi.
Mulighetene i energiproduksjon fra solenergi har sine
rgtter i den farste observasjonen av den fotoelektriske
effekten i 1839. Nar det i dag refereres til forskjellige
teknologier er dette primart knyttet til hvilket aktivt
materiale (oftest et metall eller gruppe av metaller) som
benyttes og hvordan dette struktureres (for eksempel i form

av tynne metallplater eller som en tynn film) og produseres.
Huvilke aktive materialer som potensielt kan gi konkurranse-
dyktig produksjon av solenergi er sannsynligvis relativt
godt forstétt. Usikkerheten om hvilken teknologi som pa
lang sikt vil veere ledende, skyldes primert manglende
industrialisering. Selv om det teoretiske potensialet for et
aktivt materiale er kjent, er total produksjon sa langt for
liten til & si med sikkerhet hvilken effektivitet og hvilken
kostnad som er industrielt oppnéelig.

Omtrent 90 % av industrien er i dag basert pa silisium-
metall i tynne skiver (wafere). Konkurrerende teknologier
er i hovedsak tynnfilmteknologier, der et tynt lag av et aktivt
materiale deponeres pa et underlag, for eksempel spesial-
behandlet glass eller metall. Det finnes flere aktive mate-
rialer som benyttes i slike lgsninger. Ogsa her er silisium
et viktig utgangspunkt. Andelen tynnfilmlgsninger har falt
siden slutten av 1990-tallet. Det er forventet at teknologi
basert pa silisiumwafere vil fortsette a std for mestepar-
ten av produksjonen de neste arene. Orklas posisjoner er
innenfor denne gruppen teknologier. Det er derfor denne
verdikjeden beskrives her.

En forenklet oversikt over verdikjeden for solenergi og
Orklas posisjoner vises i illustrasjonen ovenfor.

Som tidligere nevnt er Elkem en stor produsent av silisium-
metall. Solenergiindustrien har et renhetskrav som er hgyere
enn Elkems tradisjonelle produkter. De fleste beskrivelsene
av solenergiindustrien starter med feedstock-leddet, som er
videre rensing av silisiummetall til det renhetsnivaet som



"
Hoyrent silisiummetall utstgpt i blokk (i

kreves for bruk i solceller. Dette etterfglges av utstapning
av silisiummetallet til blokker (ingot), som siden skjeeres
til wafere. Wafere behandles deretter i en rekke prosesser
for & bli i stand til & konvertere sollyset til elektrisk stram,
og blir dermed til solceller. Solcellene kobles sammen til
moduler. Modulene settes sammen og knyttes til system-
komponenter som for eksempel regulerer spenning og
omgjar likestrgm til vekselstram, og installeres.

| og med at det for installering normalt kreves en del papir-
arbeid knyttet til byggesgknad, tilkobling til stremnettet
0g mottagelse av subsidier, samt at et solcellesystem er en
stor investering som krever finansiering, vil installasjonen
ofte kobles med salg av tjenester tilpasset det lokale marke-
det. Dette farer ogsé til at det er langt flere selskaper innen
installasjon enn det er tidligere i verdikjeden. Solenergi-
industrien er fremdeles under utvikling, og det er usikkert
hvordan dens struktur vil utvikle seg over tid. Det er imid-
lertid klart at det er oppstremssiden og i serdeleshet til-
gangen pa rent silisium som begrenser produksjonsveksten
i gyeblikket. Det er ogsa i denne delen av verdikjeden at
fortjenesten i dag er starst.

Elkem Solar er i ferd med & industrialisere et produksjons-
anlegg for silisium feedstock til bruk i produksjon av sol-
celler. Anlegget vil benytte ny og beskyttet teknologi som
baserer seg pé Elkems lange historikk innenfor silisium.
Siktemalet er & industrialisere en prosess som gir en lavere
kostnad og som er bedre egnet for starre volumer enn
dagens teknologi. Dette leddet i verdikjeden er i gyeblikket
det som begrenser industriens veksttakt. Analysemiljger
har forskijellige prognoser pa hvor lenge denne knapphets-
situasjonen vil vare.

RECs tyngdepunkt er i produksjon av silisium til solcelle-
bruk, samt innen ingot og wafere. Selskapet har ogsa
signalisert en ambisjon om & vokse innenfor celle og modul.
Det vises til RECs egne presentasjoner og rapporter for en
detaljert beskrivelse.

ORKLA 0G SOLENERGI /

AVSLUTNING

Det er mange forhold som taler for at det vil finne sted en
sterk vekst innen fornybare energikilder. Innen solenergi
har Orkla et godt utgangspunkt til & ta del i den mulighet
for verdiskapning dette gir. Orkla tror at selskapets posisjo-
ner har potensiale til & utvikle varige konkurransefortrinn,
og at virksomhetene er godt posisjonert til & ta sin del av
den kommende veksten. Orkla tror ogsa at denne indus-
trien innen et rimelig tidsrom ikke lenger vil veere avhengig
av subsidier. Derfor satser Orkla videre pa solenergi. Men
selv om Orkla antar at bransjen apner for gode verdiskap-
ningsmuligheter i et langsiktig perspektiv, er det fortsatt
betydelig usikkerhet og risiko knyttet til hvilke teknologier
og selskaper som vil vinne frem.

Ferdig installerte solcellemoduler.
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FORRETNINGSMESSIG SAMFUNNSANSVAR

Orklas hovedmal er langsiktig verdiskapning for aksjonaerer, medarbeidere, kunder og
de samfunn hvor konsernet opererer. Alle interessenter skal kunne ha tillit til konsernet,
produktene og virksomhetene. Orkla utvikler forretningsmuligheter samtidig som
menneskerettigheter og rettigheter i arbeidslivet respekteres. Det foretas en lgpende
vurdering av de samfunnsmessige og sosiale konsekvensene av virksomhetene.

SAMFUNNSANSVAR | ORKLA

Dokumentet «Mal og verdier» beskriver de grunnleg-
gende holdninger og den tenkning som skal prege hele
konsernet og dets virksomhet. Med de store endringene
som har skjedd har konsernet funnet det riktig a revidere
dette dokumentet. Ledere og ansatte fra alle forretnings-
omrader har veert involvert, slik at flest mulig ansatte skal
kjenne et eierskap til det. Revisjonsprosessen har pagatt
siden hgsten 2006, og er i ferd med & avsluttes idet denne
arsrapporten gar i trykken.

Sammen med Orklas prinsipper for eierstyring og selskaps-
ledelse (corporate governance) og etiske retningslinjer,
beskriver prinsippene for samfunnsansvar det generelle
ansvaret som hviler pa konsernet, ledelsen og de ansatte. |
tillegg har Orkla styringsdokumenter for konkrete saker.

I det fglgende beskrives de grunnleggende prinsippene for
samfunnsansvar i Orkla. For konsernets samfunnsrappor-
tering for gvrig henvises det til www.orkla.no.

GRUNNLEGGENDE PRINSIPPER FOR
SAMFUNNSANSVAR

Orkla har forpliktet seg til & drive sin virksomhet i pakt
med prinsippene i FNs Global Compact, som er basert
pa menneskerettighetserkleringen, Kyotoavtalen, ILO-
konvensjonen og kampen mot korrupsjon.

Orklas viktigste bidrag til samfunnet er a drive lannsomme
virksomheter som skaper verdier. Dette gir arbeidsplasser
og skatteinntekter lokalt og nasjonalt, til glede for ansatte,
aksjonarer og samfunnet. Orkla gnsker en barekraftig for-
retnings- og investeringspraksis som bidrar til langsiktig
gkonomisk, miljgmessig og sosial utvikling i alle bedrifter
i konsernet.

Konsernet bestreber seg pa & falge og mélbaere Orklas «Mal
og verdier» og gvrige standarder og prinsipper, samtidig
som den iboende verdien av de ulike kulturene hvor det er
virksomhet anerkjennes. Orkla skal vise respekt for disse
kulturene i sin forretningspraksis. Anerkjennelse av lokal
kultur innebaerer imidlertid ikke at noen form for brudd pa
grunnleggende menneskerettigheter, demokratiske rettig-
heter eller standarder for god forretningsskikk aksepteres.

Orkla skal opptre med dpenhet og veere arlig og lydhar
overfor eksterne kontakter og samfunnet for gvrig. Orklas
produkter og tjenester skal alltid vere palitelige i forhold

til kvalitet, opprinnelse og konsekvenser for personlig helse
og miljget.

Gjennom prinsippene for god eierstyring og selskaps-
ledelse, med vekt pa apenhet, transparens, ansvarlighet,
likebehandling og langsiktige perspektiver, skal Orkla
sgrge for at aksjonarene trygt kan ha tillit til konser-
net. Selve grunnlaget for god selskapsstyring er en sunn
bedriftskultur stattet av formalstjenlige systemer for styring
og kontroll av driften.

Orkla har hgye krav til integritet. Dette innebarer at
konsernet skal veere erlig og rettferdig i all virksomhet,
og verken tillate eller tolerere noen form for korrupsjon.
Orkla vil fremme prinsippet om fri konkurranse. Orkla skal
vaere oppmerksom pa endringer i hva samfunnet generelt
oppfatter som god forretningsskikk, og evaluere og endre
egen praksis nar det er ngdvendig.

ROLLER OG ANSVAR

For & sikre at Orklas forretningspraksis er i samsvar med
disse grunnleggende prinsippene har hver forretningsenhet
ansvaret for & vurdere virkningen virksomheten har pa
samfunnet, samt ansvar for & avsette tilstrekkelige ressurser
og utvikle tiltak som sikrer at disse prinsippene blir fulgt.

Linjelederne har ansvaret for den praktiske gjennomfaringen
av intensjonen og for & formidle grunnprinsippene i doku-
mentet «Mal og verdier til alle ansatte i organisasjonen.

Alle ansatte og styremedlemmer i Orkla skal falge de grunn-
leggende prinsipper som er beskrevet i dette dokumentet
og i de etiske retningslinjene.

FRA PRINSIPP TIL PRAKSIS

Hver forretningsenhet skal vurdere om det er behov for &
innfgre rutiner som skal identifisere potensielle interesse-
konflikter i forbindelse med sarlig sensitive funksjoner,
transaksjoner eller ansvarsomrader.

Nar forretningsenhetene har vurdert og evaluert de langsik-
tige skonomiske, miljgmessige og sosiale konsekvensene av
virksomheten, skal de iverksette de ngdvendige forbedringer.
Nar Orkla gjennomfarer betydelige driftsomstillinger, skal
den ansvarlige enheten foreta en vurdering av hvilke konse-
kvenser omstillingen far for miljget, bergrte interessenter og
samfunnet for gvrig. Dette bidrar til & sikre tilbarlig styring
av potensielle, langsiktige konsekvenser for samfunnet.



Mer enn to tredjedeler av Borregaards energiforbruk er varme-
energi i form av damp og varmtvann. Biokjelen som ble &pnet i
2005 produserer varme basert pd restprodukter fra produksjonen.

Som et ledd i arbeidet med bevisstgjaring av medarbeider-
nes holdninger til etikk og samfunnsansvar, er det i 2006
giennomfart en serie gvelser i handtering av etiske dilem-
maer — komplekse og motsetningsfylte situasjoner — som
Orklas medarbeidere og ledere kan mate.

Slik trening er gjennomfart for nye selskaper, nye med-
arbeidere, ledergrupper og tillitsvalgte, enten som ledd i
integreringsarbeidet, introduksjonsprogrammer eller som
ledd i ordinzre lederutviklingsprogrammer. Hensikten er
a bygge opp en beredskap for situasjoner som kan oppsta
og gjere medarbeidere fortrolige med de etiske prinsipper
som er bygget inn i konsernets egne standarder. Arbeidet
med dilemmatrening vil fortsette.

Orklas prinsipper for ssmfunnsansvar skal ogsa fremmes
overfor selskaper konsernet har eierandeler i og overfor andre
forretningsforbindelser. Ved & utvikle hensiktsmessige pro-
sedyrer for & overvake, evaluere og/eller velge leverandarer
i samsvar med prinsippene for samfunnsansvar, skal Orkla
bidra til at ogsa leverandgrer holder gnsket standard.

SPONSORAVTALER

Orkla har inngatt noen fa sterre sponsoravtaler, der
formalet pé& ulike mater harmonerer med konsernets
virksomhet.

FORRETNINGSMESSIG SAMFUNNSANSVAR /

Orklas sponsorprosjekter:

» Hovedsponsor for SOS-barnebyer. Orkla har finansiert
byggingen av fem hus i to barnebyer i Russland, og bygger
i 2006/2007 to hus i en ny barneby i Latvia.

+ Medlem av Ibsen-lauget i anledning Ibsen-aret 2006, som
markerte 100-arsdagen for den verdensbergmte drama-
tikerens ded.

« Sponsoravtale med Den Norske Opera fra og med apnin-
gen av den nye operaen i Oslo.

+ Orkla (350 ar) og Elkem (100 ar) bidro i forbindelse med
sine bedriftsjubileer i 2004 med henholdsvis 35 mill. kro-
ner og 10 mill. kroner til ulike forskningsformal over de
neste tre til fem arene.

* Statte til Oslosenteret for fred og menneskerettigheter
(ledes av tidligere statsminister Kjell Magne Bondevik).
+ Orkla finansierer ogsd et professorat ved Handels-

hagyskolen BI.

B/ZEREKRAFTIG VIRKSOMHET

Nedenfor gis et par eksempler pa hvordan Orkla bidrar
til beerekraftig utvikling, blant annet gjennom satsing pa
fornybar energi og tiltak som kan redusere CO,-utslipp i
eksisterende virksomhet. Det henvises til www.orkla.no for
ytterligere informasjon.

Fornybar energi

Det internasjonale energibyraet IEA understreker at det
haster med en omlegging til fornybare energikilder. Orkla
bidrar til dette gjennom satsingen i Elkem Solar og eier-
skapet pa 39,99 % i Renewable Energy Corporation ASA
(REC). Beslutningen om & investere 2,7 mrd. kroner i
et nytt Elkem Solar-anlegg styrker Orklas posisjon som
en av de ledende aktarene innen den internasjonale sol-
energibransjen.

Solenergi dekker forelgpig en beskjeden del av verdens
energiforbruk, men veksten er pa 35-40 % i dret. | solrike
land, der potensialet er starst, er solenergiproduksjonen
hayest nar forbruket ogsa er hgyest (air conditioning-
anlegg). En annen fordel er at man kan drive elektrisitets-
produksjon i liten skala neer sluttbruker, noe som dermed
reduserer behovet for overfaringskapasitet i stremnettet.

Teknologiinvesteringer reduserer CO,-utslipp
Borregaard har de siste tre arene investert om lag 750 mill.
kroner i nye anlegg og teknologi som gir betydelige reduk-
sjoner i CO,-utslippene.

Borregaards prosesser er varmeintensive, og mye av var-
mebehovet dekkes av olje. For & redusere bruken av fossile
kilder, har bedriften satset pa energigkonomiserende tiltak
og fornybare energikilder. Over 300 mill. kroner er inves-
tert i et nytt anlegg for brenning av biomasse fra produk-
sjonsprosessene. Dette anlegget alene bidrar til 10-15.000
tonn lavere oljeforbruk. Et tilsvarende belgp er investert i
miljgtiltak i produksjonen. Dette gir ogsé en stor energi-
gkonomiserende gevinst gjennom gkt gjenvinning og ved
at mer biomasse fanges opp til forbrenning. Effekten av
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disse tiltakene anslas ogsa & tilsvare 10~15.000 tonn olje.
Samlet vil tiltakene bidra til reduserte CO,-utslipp p nar
100.000 tonn arlig.

Borregaard er ogsa, sammen med andre aktgrer, i ferd med
a starte byggingen av en biodieselfabrikk som vil kunne
bruke flere biologiske rastoffkilder.

MATSIKKERHET | ORKLA

Orkla har utviklet en egen matsikkerhetsstandard (OFSS)
for alle mat- og drikkeproduserende fabrikker i konsernet.
Standarden bygger pé British Retail Consortiums (BRC,
issue 4) internasjonalt godkjente standard for produksjon
av neringsmidler.

Orklas matsikkerhetsstandard skal sikre et hgyt og enhetlig
niva pé alle anlegg. HACCP (Hazard Analysis and Critical
Control Points) er et barende element i standarden for &
sikre helsemessig trygge produkter. Standarden stiller krav
til kvalitetssystem, fabrikk, personell, produksjonsprosess
og produkt.

Pa en rekke omrader har Orkla gjort tillegg til BRC-
standarden i form av krav, retningslinjer og anbefalinger.
Dette gjelder pa omrader der konsernet har felles policy
og retningslinjer for hvordan det skal arbeides, som for
eksempel HACCP, allergener og beredskap. Et eget prosjekt
er etablert for & sikre enhetlig implementering av OFSS-
kravene med hensyn til godkjenning og oppfelging av
leverandgrer og leieprodusenter.

For & kontrollere at standarden implementeres og etter-
leves av virksomhetene gjgres interne revisjoner. Et team
bestdende av ni godt kvalifiserte matsikkerhetsrevisorer
utfgrer revisjoner i ulike deler av konsernet. Revisjons-
rapportene brukes aktivt i det lspende forbedringsarbeidet.
Siden standarden ble innfart varen 2004, er mer enn
170 revisjoner gjennomfart pa nermere 80 fabrikker.

Status etter revisjonene viser at de aller fleste virksom-
hetene oppfyller kravene, og at det er utfart et betydelig
forbedringsarbeid de siste arene.

ORKLA 0G MILJQET

Orkla skal drive en sunn, langsiktig og beerekraftig virk-
somhet, som kjennetegnes av ansvar for medarbeidere,
samfunn og miljg. Dette er en forutsetning for fremtidig,
lgnnsom vekst. Orkla faler ansvar for miljgspgrsmal i hele
verdikjeden, fra produksjon av ravarer til kundenes og kon-
sumentenes bruk av de ferdige produktene.

Orkla rapporterer miljgforhold pa fglgende mater:

— Elektronisk miljgrapport pa www.orkla.no/miljo.

— Et eget HMS-avsnitt i &rsberetningen pé side 15-16.

— En spesialutgave av internbladet Orkla Bulletin om miljg
(mars 2007).
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ORGANISASJON

Konsernledelsen star for Orklas daglige administrasjon og er neermere presentert pa side 7.

Dag J. Opedal

Torkild Nordberg

Ole Enger

Roar Engeland

Terje Andersen

Hilde Myrberg

Inger Johanne Solhaug

Konsernsjef Orkla

Konserndirektgr Branded Consumer Goods

Konserndirektor Aluminium Extrusion

Konserndirektgr Financial Investments og Corporate Development
Konserndirektgr Chief Financial Officer (CFO)

Konserndirektgr Corporate Functions

Konserndirektgr Corporate Development Marketing & Sales

LEDERE AV VIRKSOMHETSOMRADENE

Fra 15.2.2007 gjelder nedenstaende organisasjon:

ORKLA BRANDED ORKLA ALUMINIUM ORKLA ORKLA ORKLA
CONSUMER EXTRUSION MATERIALS ASSOCIATES AND FINANCIAL
GOODS JOINT VENTURES INVESTMENTS
Torkild Nordberg Ole Enger Dag J. Opedal Roar Engeland
ORKLA FOODS SAPA ELKEM JOTUN AS AKSJE-
(42,5 %) PORTEF@LJEN
Atle Vidar Johansen Ole Enger John G. Thuestad Morten Fon Thomas @ybg
ORKLA BRANDS BORREGAARD REC ASA ORKLA FINANS
(39,99 %)
Torkild Nordberg Per A. Sgrlie Erik Thorsen Audun Bg
HJEMMET ORKLA EIENDOM
MORTENSEN AS
(40 %) Roar Engeland
Anne Britt Berentsen
KONSERNFUNKSJONER
PKONOMI 0G FINANS KONSERNUTVIKLING ANDRE KONSERNFUNKSJONER
Geir Solli Inger Johanne Solhaug Tor Aamot
Direktor finans Konserndirektor Corporate Development Direktor personal/organisasjon

Frode Kronstad
Direktor konsernregnskap

Jan Roar Nordby
Direktor skonomisk planlegging og
analyse

Jorn Tore Berng Larssen
Direktor IT

Rune Helland
Direktor Investor Relations

Jan Thomsen
Chief Risk Officer

Marketing & Sales

Frode S. Marthinsen

Direktor Corporate Development
Operations

P&l Eikeland

Direktor Corporate Development
Purchasing

Erik Barkald
Direktgr Mergers & Acquisitions

Kjell Sundsli
Direktor Corporate Development Asia

Karl Otto Tveter
Direktor juridisk

Ole Kristian Lunde
Direktgr kommunikasjon

Hakon Mageli
Direktor Corporate Affairs

Fridthjof Rger
Revisjonssjef
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Selskapets prinsipper for god eierstyring og selskapsledelse skal legge grunnlaget
for langsiktig verdiskapning til beste for aksjonarer, ansatte, andre interessenter og
samfunnet for gvrig. Prinsippene kan ikke erstatte arbeidet med & fremme en sunn
forretningsmessig bedriftskultur i alle deler av konsernet, men ma sees i sammen-
heng med dette. ,&penhet, transparens, ansvarlighet og likebehandling underbygger
tilliten til konsernet bade internt og eksternt.

Fremstillingen av eierstyring og selskapsledelse i Orkla
falger systematikken i den norske anbefalingen vedrgrende
eierstyring og selskapsledelse av 28.11.2006.

Gjeldende retningslinjer for selskapsmessig, etisk og sam-
funnsmessig ansvar og opptreden er tilgjengelige pa Orklas
nettsider.

VIRKSOMHET

Orklas formalsparagraf har falgende ordlyd: «Selskapets
formal er & drive virksomhet som omfatter: Industri,
handel, skogbruk, transport, finansiering, erverv og salg av
verdipapirer og andre investeringer, kjop, salg, utvikling og
drift av fast eiendom, drift av aviser, blader og andre media,
tjenesteytelser, og enhver annen virksomhet i ssmmenheng
med det her nevnte. Virksomheten drives av selskapet selv
eller gjennom dets datterselskap i inn- og utland.»

Orkla driver, i trdd med sin formalsparagraf, virksom-
het innen flere omrader. | hovedtrekk har virksomhetens
sammensetning gjennom de siste tidr veert konsentrert om
merkevarer til husholdninger, spesialmaterialer og finansi-
elle investeringer. Virksomheten er langsiktig og har skapt
betydelige merverdier for aksjonzrene. | denne arsrap-
porten er det redegjort bade for konsernets og de enkelte
virksomhetsomradenes mal og hovedstrategier.

SELSKAPSKAPITAL OG UTBYTTE

Etter salget av Orkla Media var konsernets egenkapital pr.
31.12.2006 pa 48,1 mrd. kroner, og egenkapitalandelen var
60,4 %. Imidlertid ervervet Orkla den 5.2.2007 aksjer for
cirka 6,5 mrd. kroner i Renewable Energy Corporation ASA
(REC), noe som tilsvarer en reduksjon i egenkapitalandelen
pa rundt 5 %-poeng. Orkla har i mange ar redegjort for,
og fulgt, en konsistent aksjonzr- og utbyttepolitikk. Denne
skal viderefgres ogsa fremover. Det er redegjort naermere
for utbyttepolitikk og utbetalt utbytte under «Investering
i Orkla-aksjen» pa side 63.

Selskapets generalforsamling 27.4.2006 vedtok & gi styret
fullmakt til & forhgye aksjekapitalen gjennom nytegning
av aksjer med samlet verdi inntil 90.000.000 kroner fordelt
pa inntil 14.400.000 aksjer, hver palydende 6,25 kroner.
Fullmakten gjelder for ett ar, og kan benyttes ved én
eller flere emisjoner. Formalet er & muliggjgre en enklere
saksbehandling dersom det blir aktuelt & videreutvikle
konsernets satsingsomrader ved erverv av virksomhet

mot vederlag i nytegnede aksjer eller ved & forhgye aksje-
kapitalen ved rettede emisjoner. Tilsvarende fullmakt har
veert gitt regelmessig av tidligere generalforsamlinger.

Samtidig fikk styret fullmakt til & kjgpe tilbake inntil
18.500.000 egne aksjer slik at selskapet, slik loven foreskriver,
kan erverve og holde inntil 10 % av aksjekapitalen. Slik full-
makt er regelmessig gitt hvert ar siden 1998. Kjgp av egne
aksjer foretas pa bars. | kapittelet om «Aksje- og aksjonzr-
forhold» pa side 68—69 er det gjort neermere rede for hvor-
ledes denne fullmakten er benyttet.

LIKEBEHANDLING AV AKSJEEIERE OG
TRANSAKSJONER MED NARSTAENDE

Orkla har én aksjeklasse, og hver aksje gir én stemme. Det er
redegjort neermere om stemmerett pa generalforsamlingen
under «Aksje- og aksjonerforhold» pa side 68-69.
Selskapets politikk har over tid fortrinnsvis vert a ikke
vanne ut eksisterende aksjonzrer, og det har i henhold
til dette ikke veert gjennomfart reelle kapitalforhgyelser i
selskapet i nyere tid. Selskapets transaksjoner i egne aksjer
giennomfares i trédd med god barsskikk i Norge.

Orkla er generelt tilbakeholden hva gjelder transaksjoner
med aksjeeiere, styremedlemmer, ledende ansatte eller neer-
stdende av disse.

For & unnga & skade selskapets omdgmme, mener styret
det er viktig med &penhet og varsomhet i forbindelse
med investeringer hvor det foreligger forhold som kan bli
oppfattet dit hen at det er et uheldig nart engasjement/en
uheldig nar relasjon mellom selskapet og et styremedlem.
Styret har derfor klargjort hvilke krav som skal gjelde for
saksbehandlingen av transaksjoner der béade selskapet og
et styremedlem (og deres nzrstaende) kan ha interesser.
Disse retningslinjene er inntatt i styreinstruksen som er
tilgjengelig pa Orklas nettsider.

Generelt vil selskapet sgke & falge de prinsipper for like-
behandling av narstaende og eventuelle transaksjoner med
neerstaende, som er nedfelt i den norske anbefalingen ved-
rgrende eierstyring og selskapsledelse. Selskapet har ned-
felt egne retningslinjer for lederes og utvalgte spesialisters
private investeringer.

FRI OMSETTELIGHET
Alle Orkla-aksjene har like rettigheter og er fritt omsette-



SLIK VELGES ORKLAS STYRENDE ORGANER

Velger i henhold til konsernets bedriftsdemokratiordning

7 ansattevalgte medlemmer

3 ansattevalgte medlemmer
2 ansattevalgte observatgrer

lige. Omsetning av Orkla-aksjen er nsermere beskrevet under
«Aksje- og aksjonarforhold» pa side 68.

GENERALFORSAMLING

Orkla sgker & gjennomfare generalforsamlinger i trad med
de norske retningslinjer for eierstyring og virksomhets-
ledelse. Innkalling og saksdokumenter skal utsendes i god
tid fer generalforsamlingen, og pameldingsfristen er tre
virkedager for generalforsamlingen. Aksjeeiere som ikke
selv kan delta kan avgi stemme ved bruk av fullmakt. Styret,
valgkomité og revisor er til stede pa generalforsamlingen. |
henhold til selskapets vedtekter ledes generalforsamlingen
av bedriftsforsamlingens ordfarer.

VALGKOMITE

Orkla har en vedtektsfestet valgkomité valgt av general-
forsamlingen. Bedriftsforsamlingens ordfgrer er, i henhold
til selskapets vedtekter, valgkomitéens leder. | tillegg skal
generalforsamlingen velge fra to til fire medlemmer av
komitéen. | trad med den norske anbefalingen foreslar styret
at det inntas i vedtektene at generalforsamlingen skal velge
valgkomitéens medlemmer og dens leder. Valgkomitéens
medlemmer velges for inntil to &r om gangen. General-
forsamlingen har fastsatt valgkomitéens godtgjarelse. Ogsa
dette foreslas nd presisert i vedtektene. Valgkomitéens opp-
gaver er vedtektsfestede. Komitéen fremmer begrunnet for-
slag overfor generalforsamlingen om valg av aksjonarvalgte
medlemmer til selskapets bedriftsforsamling, og forslag for
de aksjonzrvalgte medlemmer av bedriftsforsamlingen om
disses valg av medlemmer til styret. Den fremlegger ogsa
forslag for hele bedriftsforsamlingen om valg av styrets
leder. For det siste formal suppleres valgkomitéen med en
representant utpekt av de ansattevalgtes medlemmer av
bedriftsforsamlingen. Det er redegjort for valgkomitéenes
sammensetning pa side 108.

Selskapets administrasjon er ikke representert i valg-
komitéen.

En samlet bedriftsforsamling utpeker styrets leder
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Velger etter innstilling fra valgkomitéen

14 aksjonaervalgte medlemmer

Velger etter innstilling fra valgkomitéen

7 aksjonzervalgte medlemmer

BEDRIFTSFORSAMLING 0G STYRE

- SAMMENSETNING 0G UAVHENGIGHET

Det er redegjort for sammensetningen av selskapets
styrende organer pa side 108.

Bedriftsforsamlingen er sammensatt med sikte pa a gi bred
representasjon fra selskapets aksjeeiere. Bedriftsforsamlingen
velger etter loven sin leder. Bedriftsforsamlingen mgater
normalt tre ganger pr. ar.

Styrets leder velges av bedriftsforsamlingen etter forslag
fra valgkomitéen. Bade leder og aksjonarvalgte medlem-
mer velges for en periode pé inntil to ar. Styret har en
fast nestleder. For styrets medlemmer er det gitt en mer
utfyllende beskrivelse av det enkelte medlems bakgrunn,
kvalifikasjoner, funksjonstid og aksjeeie i Orkla pé side 19.
Styresammensetningen fyller de krav den norske anbefaling
om eierstyring og selskapsledelse stiller til medlemmenes
uavhengighet av selskapets ledelse og vesentlige forretnings-
forbindelser. Styremedlemmenes uavhengighet vises ogsa
av det faktum at det er fa tilfeller av inhabilitet under
behandling av saker i styret. Representanter for den daglige
ledelse er ikke medlemmer av selskapets styre. Det falger
av Orklas vedtekter at styrets aksjonarvalgte medlemmer
skal eie aksjer i selskapet.

I henhold til norsk lov skal ansatte vare representert i
bedriftens styrende organer. P4 denne bakgrunn og i hen-
hold til gjeldende bedriftsdemokratiordning har konsernets
ansatte rett til & velge syv av totalt 21 medlemmer av
bedriftsforsamlingen i Orkla ASA. Tilsvarende har
konsernets ansatte rett til & velge tre medlemmer av styret
i Orkla ASA og to observatarer.

BEDRIFTSFORSAMLINGENS 0G STYRETS ARBEID
Bade bedriftsforsamlingens og styrets oppgaver er fastsatt
i norsk lov.
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Bedriftsforsamlingen har, i tillegg til oppgaven med a velge
styremedlemmer og styreleder, etter loven ogsa kontroll- og
tilsynsoppgaver overfor selskapet og styret.

Loven fastlegger at styrets oppgaver omfatter den over-
ordnede forvaltning og kontroll av selskapet. Styret
vedtar hvert ar en konkret mgte- og arbeidsplan for det
etterfglgende &r. Planen dekker bade strategiarbeid, andre
relevante forretningsmessige problemstillinger og kontroll-
arbeid. Styrets arbeidsplan for 2006 forutsatte atte mater,
hvorav ett mgte over halvannen dag for & behandle strate-
giske sparsmal. Ut over dette har styret avholdt syv mgter,
slik at det i 2006 er avholdt i alt 15 mater. Styret behandlet
85 saker i 2006. Innholdet i styrets arbeid er nermere
omtalt i arsberetningen.

Styret gjennomfgrer arlig en evaluering av sin virk-
somhet, og drafter pa dette grunnlag forbedringer i
organisering og gjennomfgring av styrearbeidet. Styret
har benyttet en ekstern person til & tilrettelegge for denne
egenevalueringen.

STYREUTVALG

Styret har opprettet et fast kompensasjonsutvalg og et fast
revisjonsutvalg. Utvalgene fatter ingen vedtak, men farer pa
styrets vegne tilsyn med administrasjonens arbeid og forbe-
reder saker for behandling i styret innen sine saksomrader.
Utvalgenes mandater er tatt inn i styreinstruksen, som er
tilgjengelig pa Orklas nettsider.

Kompensasjonsutvalget ledes av styrets leder, Stein Erik
Hagen, og hadde i 2006 i tillegg Ase Aulie Michelet og Aage
Andersen som medlemmer. Konsernets personaldirektar
er utvalgets sekreter.

Revisjonsutvalget har styrets nestleder, Svein S. Jacobsen,
som formann og hadde i 2006 Stein Erik Hagen (til og med
august), Kjetil Haanes (til og med september) og Lennart
Jeansson (fra og med september 2006) som medlemmer.
Konsernets revisjonssjef (intern revisor) er sekreteer for
revisjonsutvalget.

RISIKOSTYRING OG INTERN KONTROLL

En hver leder i Orkla har ansvar for risikostyring og intern
kontroll, og skal sikre:

« Utnyttelse av forretningsmessige muligheter.

+ Malrettet og kostnadseffektiv drift.

« Palitelig finansiell rapportering.

+ Overholdelse av gjeldende lover og regler.

Orklas risikostyringssystem er grunnleggende for oppna-
else av disse malsetningene.

Konsernets Risk Management-avdeling skal bidra til at
risiko av betydning for Orklas malsetninger blir kartlagt,
analysert og effektivt handtert pa tvers av virksomhets-
omréder og fagdisipliner. Dette innebarer blant annet &:
« Utarbeide instrukser og retningslinjer for risikostyring.

+ Bista ved implementering og drift av helhetlig risikostyring
i lgpende drift samt i prosjekter/starre beslutninger.

* Fremlegge Orklas risikoprofil for konsernledelsen, styret
og styrets revisjonsutvalg.

« Sikre at Orklas risikostyring er i henhold til relevante
regulatoriske krav.

*Ha ansvaret for utvalgte risikoreduserende tiltak pa
konsernniva.

Som et ledd i konsernets interne kontrollsystem har Orkla
en internrevisjonsfunksjon. Revisjonssjefen rapporterer til
styrets revisjonsutvalg og i serskilte tilfeller til bedrifts-
forsamlingens ordfgrer. Internrevisjonsavdelingen bistar
styret, konsernledelsen og virksomhetsomradene med
revisjonsfaglig kompetanse og kapasitet, herunder opp-
falging og kontroll i utvalgte konsernselskap. For & utfare
sine definerte oppgaver, samarbeider internrevisjonen med
Chief Risk Officer og ekstern revisor. Internrevisjonen
kontrollerer at interne kontrollrutiner som reduserer risiko
er etablert og fungerer som forutsatt.

For & sikre Igpende oppfalging i det enkelte selskap, er det
krav om at alle styrer i operative datterselskaper minst én
gang pr. ar skal ha selskapets risikobilde og intern kontroll
pé sin agenda.

For ordinzre revisjonshesgk pa selskapsniva innhentes
alltid risikovurderinger. I tillegg vurderes mulig testing av
operasjonelle risikoreduserende tiltak.

GODTGJORELSER TIL STYRET
Det er informert om alle godtgjarelser til styret i note 5 i
regnskapet for Orkla ASA. Det fremgar her at styrets godt-
gjarelse ikke er resultatavhengig, og at det ikke er utstedt
opsjoner til medlemmer av styret.

GODTGJ@RELSE TIL LEDENDE ANSATTE

Styrets kompensasjonsutvalg innstiller konsernsjefens
betingelser overfor styret, samt farer tilsyn med de gene-
relle vilkarene for andre ledende ansatte i konsernet. Styret
vurderer konsernsjefen og hans betingelser én gang pr. ar.

| styrets erkleering om lgnn og annen godtgjarelse til
ledende ansatte, jfr. note 5 i regnskapet for Orkla ASA,
er det redegjort for godtgjarelsene til ledende ansatte og
konsernets betingelsespolitikk, herunder omfang og inn-
retning av bonus- og opsjonsordningen. Styrets erklaring
sendes aksjonerene sammen med innkalling til ordinaer
generalforsamling.

Pa selskapets generalforsamling 27.4.2006 ble aksjonz-
rene gitt en redegjarelse om betingelsespolitikken i Orkla,
herunder om gjeldende insentivsystem for ledere og aksje-
kjgpsprogram for ansatte. Styrets leder uttalte at styret i
lgpet av 2006 ville legge opp til en revidering av gjeldende
opsjonsprogram, og at styret frem til generalforsamlingen i
2007 ikke vil utstede opsjoner ut over styrets tildelte ramme
i 2005.



P& den ordinzre generalforsamlingen i 2007 legges det
opp til en gjennomgang av styrets erkleering, herunder en
radgivende avstemning over styrets retningslinjer for leder-
lgnnsfastsettelsen for det kommende regnskapsaret, jfr.
allmennaksjeloven § 5-6 og § 6-16a. Videre vil styrets for-
slag til retningslinjer for aksjebaserte insentivordninger til
ansatte bli forelagt generalforsamlingen for godkjennelse.

INFORMASJON 0G KOMMUNIKASJON

Orkla setter seg som mal & ha en regnskapsmessig og finan-
siell rapportering som investorene har tillit til. Orklas regn-
skapsfarsel har hgy grad av gjennomsiktighet og fra og med
2005 har Orkla avlagt regnskap i trdd med International
Financial Reporting Standards (IFRS). Styrets revisjons-
utvalg falger pa styrets vegne arbeidet med selskapets
rapportering.

Orkla bestreber seg pd & kommunisere aktivt og apent
med markedet. Selskapets ars- og kvartalsrapportering
gir omfattende informasjon om de ulike sider ved
virksomheten. Selskapets kvartalspresentasjoner overfgres
direkte over internett og er sasmmen med ars- og kvartals-
rapporter tilgjengelige pa Orklas nettsider. I tillegg finnes en
omfattende og detaljert fremstilling av annen informasjon,
rapporter og dokumenter pa Orklas nettsider. Selskapet
paser alltid at alle aksjonzerer likebehandles nar det gjelder
tilgang til finansiell informasjon. Konsernets investor
relations-virksomhet sgrger for kontakt med selskapets
aksjonerer utenfor generalforsamlingen. Styret orienteres
jevnlig om selskapets investor relations-virksomhet.
Finansiell kalender for 2007 ligger pa Orklas nettsider, og
er vist helt foran i rsrapporten.

SELSKAPSOVERTAKELSE
Styret vil ikke uten szrlige grunner sgke & forhindre eller
vanskeliggjare at noen fremsetter tilbud pa selskapets virk-

EIERSTYRING 0G SELSKAPSLEDELSE /

somhet eller aksjer. Dersom en overtakelsessituasjon som
omtalt i den norske anbefalingen om eierstyring og selskaps-
ledelse punkt 14 skulle oppsta, vil styret, i tillegg til a falge
relevant lovgivning og regelverk, seke a falge de anbefalinger
som der er gitt.

REVISOR

Styret har fastsatt hvorledes ekstern og intern revisor skal
rapportere regelmessig til styret. Styret har herunder ned-
felt at intern revisor skal ha adgang til & rapportere direkte
til styret eller bedriftsforsamling etter egen vurdering av
den enkelte saks viktighet.

Ekstern revisor fremlegger hver hgst for styret sin vur-
dering av risiko, intern kontroll og rapporteringskvalitet
i Orkla, og legger samtidig frem sin plan for revisjons-
arbeidet kommende ar. | tillegg deltar ekstern revisor i
styrets behandling av arsregnskapet. Ved begge anledninger
péser styret at styret og ekstern revisor kan drafte aktuelle
spgrsmal uten at administrasjonen er til stede. Ekstern
revisor, intern revisor og konsernsjef mater i tillegg i alle
mgter i styrets revisjonsutvalg. Vedrgrende intern revisors
arbeid vises det ogsa til avsnittet om risikostyring og intern
kontroll ovenfor.

Orkla falger en streng praksis hva gjelder selskapets adgang
til & benytte ekstern revisor til andre tjenester enn revi-
sjon. Det er redegjort for selskapets bruk og honorering
av ekstern revisor i note 5 «Godtgjarelser og avtalefestede
forhold» i regnskapet for Orkla ASA. Sa vel bedriftsfor-
samlingen som generalforsamlingen far en redegjerelse om
revisors godtgjerelser fra konsernet fordelt pa lovbestemt
revisjon og bistand/tjenester.
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STYRENDE ORGANER OG TILLITSVALGTE

BEDRIFTSFORSAMLING

Valgt av aksjonzerene
Harald Arnkvaern (2.658)
Johan H. Andresen (0)
Elisabeth Grieg (900)
Idar Kreutzer (0)
Nils-Henrik Pettersson (16)
Gunn Weersted (0)

Svein Aaser (2.285)
Arthur Sletteberg (0)
Olaug Svarva (0)

Dag Mejdell (0)

Peter A. Ruzicka (10.000)
Lars F. Windfeldt (253)
Anne E. Gudefin (0)

Marianne Blystad (0)

Varamedlemmer

Terje R. Venold (0)

Anne Birgitte Fossum (0)

Scilla Treschow Hokholt (14.393)
Westye Hgegh (0)

Benedikte Bjgrn (0)
Ann Kristin Brautaset (0)

Valgt av de ansatte

Kai Erik Andersen (1.330)
Robert Johansson (0)
Trygve Leivestad (600)
Esa Mantyl3 (0)

Sverre Olsen (16)

Jan Atle Toft (120)

Peer Sgrensen (480)

Valgkomité
Valgkomité valgt av general-
forsamlingen (jfr. vedtektene § 18):

H.r.advokat
Konsernsjef og eier
Adm. direkter
Adm. direktgr
Advokat

Adm. direktgr
Konsernsjef
Finansdirekter
Adm. direkter
Konsernsjef

Adm. direktgr
Partner
Portefgljeforvalter

Advokat

Konsernsjef
Lic.oec
Siv.agronom
Styreleder

Direksjonssekretaer
Portefgljeforvalter

Personlige varamedlemmer

for de svenske og danske
representantene

Johnny Dahlstrom (220)

Kerstin Johansson Wahlberg (30)

Harald Arnkvaern (2.658)
Elisabeth Grieg (900)
Idar Kreutzer (0)

Leiv Askvig (0)

BEDRIFTSDEMOKRATIET | ORKLA

De ansattes aktive medvirkning i de

styrende organer bade pa konsern-
plan og i det enkelte konsern-
selskap er viktige elementer i
beslutningsprosessene i Orkla. Det
har vaert et klart mal & finne frem
til representasjonsordninger som
pa en god mate sikrer bred med-
virkning og reell innflytelse.

| Orklas styre har de ansatte tre
av i alt ti styremedlemmer, samt

to observatgrer. En tredjedel av
bedriftsforsamlingens medlemmer
er valgt av konsernets ansatte.

Samarbeidsordningen med de
ansatte i de norske, svenske og
danske selskapene i konsernet

er organisert i et internasjonalt
faglig representantskap. Ordningen
sikrer en bred representasjon for
konsernets ansatte, fordelt pa
selskaper, organisasjoner og land.

ORKLAS INTERNASJONALE FAGLIGE REPRESENTANTSKAPET

Arbeidsutvalg

Aage Andersen, leder
Jonny Bengtsson, nestleder
Kenneth Hertz

Gunn Liabg

Ake Ligardh

Sidsel Kjeldaas Salte
Per Arnfinn Solberg
Einar Stgfringshaug

Advokatfirma Haavind Vislie AS (0)
Ferd AS (565.300)

Grieg Neptunus (1.750)
Storebrand ASA (4.186.566)
Advokatfirma Schjgdt AS (0)
Sparebank 1 Gruppen AS (674.950)
DnB NOR ASA (74.152)

Ferd AS (565.300)
Folketrygdfondet (21.025.542)
Posten Norge AS (0)

Canica AS (41.750.000)

Apax Partners (0)

Franklin Templeton Investments
(22.750.000)

Advokatfirmaet Nordia DA (0)

Veidekke ASA (0)
Foinco AS (1.300)

Fraternitas AS (77.856),
LivFond AS (13.168)

Norsk Hydro ASA (0)
Folketrygdfondet (21.025.542)

Ansattevalgte varamedlemmer
Merete Andersen (0)

Cecilie Borgen (0)

Arvid Liland (188)

Trine-Lise Allnor (0)

Morten Vik (0)

Olaug Svarva (0)
Sverre Olsen (16) (ved valg av styre-
leder)

Representantskapet har regelmes-
sige mgter med konsernets ledelse
om spersmal av konsernmessig
betydning.

For & sikre at 0gsd arbeidstakerne
innenfor konsernets gvrige selskaper
i Europa blir informert om, og hgrt

i, viktige spersmal vedrgrende
konsernet, er det opprettet en avtale
om europeisk konsernutvalg i Orkla.

Representantskap
Peer Sgrensen
Terje Utstrand
Steinar N. Johansen
Lars Axelhed

Patrik Waldegren

Stein Erik Hagen, styreleder
Svein S. Jacobsen, nestleder
Kjell E. Almskog

Bjorg Ven

Lennart Jeansson

Birgitta Stymne Géransson
Ase Aulie Michelet

Aage Andersen*

Jonny Bengtsson*

Per Arnfinn Solberg*

*Valgt av de ansatte.

Ansattevalgt styreobservatgr
Gunn Liabg

Ansattevalgte varamedlemmer til
styret

Einar Stgfringshaug (0)

Terje Utstrand (0)

Sidsel Kjeldaas Salte (660)

Ernst & Young AS (0)

Jan Egil Haga (0)
Statsautorisert revisor

Tall i parentes angir antall aksjer
eid pr. 31.12.2006, inklusive aksjer
eid av personlig narstaende. Tall

i parentes etter arbeidsgiver angir
arbeidsgivers aksjeeie. Aksjeeie for
styrets medlemmer og observatgrer
se side 19.

| tillegg til konsernordningene nevnt
her har de ansatte pa vanlig méte
representanter i det enkelte konsern-
selskaps styre.

Oversikten under viser medlem-
mene i Orklas internasjonale faglige
representantskap pr. 31.12.2006.

Dan E. Andersson

Per Tronvoll

Roger Vangen

Bjgrn Rune Henriksen
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MORSELSKAPET

Orkla ASA

Postboks 423 Skgyen
NO-0213 Oslo, Norge
Telefon +47 22 54 40 00
www.orkla.no

Orkla ASA

Postboks 162

NO-1701 Sarpsborg, Norge
Telefon +47 69 11 80 00

Orkla ASA

Lokkenveien 204

NO-7332 Lekken Verk, Norge
Telefon +47 72 49 90 00

Kontorkommunen er Sarpsborg.
Konsernets ledelse har Oslo som
adresse.

ORKLA FOODS

Orkla Foods AS
Postboks 711

NO-1411 Kolbotn, Norge
Telefon +47 66 81 61 00
www.orklafoods.no

ORKLA FOODS NORDIC

Stabburet AS

Postboks 711

NO-1411 Kolbotn, Norge
Telefon +47 66 81 61 00
www.stabburet.no

¢ Stabburet AS, Brumunddal, Norge

¢ Stabburet AS, Fredrikstad, Norge

e Stabburet AS, Gimsgy Kloster,
Skien, Norge

* Stabburet AS, Gressvik, Norge

e Stabburet AS, avd. Idun Rygge,
Rygge, Norge

* Stabburet AS, Rygge, Norge

¢ Stabburet AS, Stranda, Norge

¢ Stabburet AS, avd. Sunda, Oslo,
Norge

¢ Stabburet AS, Ualand, Norge

* Stabburet AS, Vigrestad, Norge

Procordia Food AB
Ellingevagen 14

SE-241 81 Eslov, Sverige
Telefon +46 413 65 000
www.procordiafood.se

¢ Procordia Food AB, Fagelmara,
Sverige

® Procordia Food AB, Kumla, Sverige

¢ Procordia Food AB, Tollarp, Sverige

¢ Procordia Food AB, Vansbro, Sverige

e Procordia Food AB, Orebro, Sverige

* Empaco AB, ,&hus, Sverige

Abba Seafood AB

Box 24077

SE-400 22 Goteborg, Sverige
Telefon +46 31 701 44 00
www.abbaseafood.se

¢ Abba Seafood AB, Kungshamn,
Sverige

* Abba Seafood AB, Uddevalla, Sverige

¢ Abba Skaldjur AB, Kungshamn,
Sverige

Aktieselskabet Beauvais
Postboks 139

DK-2630 Tastrup, Danmark
Telefon +45 43 58 93 00
www.beauvais.dk

» Aktieselskabet Beauvais, Svinninge,
Danmark

Orkla Foods Fenno-Baltic
Box 683

F1-20361 Abo, Finland
Telefon +358 2 410 414
www.felixabba.fi

e Felix Abba Oy Ab, Abo, Finland

¢ Felix Abba Lahden tehdas, Lahti,
Finland

¢ Oy Panda Ab, Vaajakoski, Finland

¢ AS Poltsamaa Felix, Poltsamaa,
Estland

¢ SIA Spilva, Riga, Latvia

e UAB Suslavicius-Felix, Kaunas,
Litauen

Bakers AS

Postboks 43 @kern
NO-0508 Oslo, Norge
Telefon +47 22 88 03 00
www.bakers.no

* Bakers AS, avd. Berthas Bakerier,
Hov, Norge

e Bakers AS, avd. Bryne, Norge

¢ Bakers AS, avd. Baerum, Norge

e Bakers AS, avd. Grossistdistribusjon,
Oslo, Norge

e Bakers AS, avd. Haugesund, Norge

e Bakers AS, avd. Heba, Brumunddal,
Norge

¢ Bakers AS, avd. Larvik, Norge

e Bakers AS, avd. Lillesand, Norge

¢ Bakers AS, avd. Martens, Bergen,
Norge

¢ Bakers AS, avd. Nordfjordeid, Norge

* Bakers AS, avd. Sem, Norge

* Bakers AS, avd. Singsas Bakeri,
Norge

¢ Bakers AS, avd. Slottslompa, Rasta,
Norge

¢ Bakers AS, avd. Trondelag, Norge

e Bakers AS, avd. @kern, Oslo, Norge

e Bakehuset Kafé AS, Oslo, Norge

e Martin Nordby AS, Oslo, Norge

ORKLA FOODS INTERNATIONAL

Orkla Foods CEE
Postboks 711

NO-1411 Kolbotn, Norge
Telefon +47 66 81 61 00

e Elbro Sp. z 0.0., Mielno, Polen

e Felix Austria GmbH, Mattersburg,
@sterrike

e Guseppe a.s., Hradec Kralové,
Tsjekkia

VIRKSOMHETSOVERSIKT /

* Guseppe a.s., Rokytnice, Tsjekkia

¢ Kotlin Sp. z 0.0., Kotlin, Polen

e Kotlin Sp. z 0.0., Warszawa, Polen

¢ Orkla Foods Romania SA, Bucuresti,
Romania

e Orkla Foods Romania SA, Covasne,
Romania

¢ Orkla Foods Romania SA, Craiova,
Romania

¢ Orkla Foods Romania SA, Targoviste,
Romania

e Superfish S.A., Gwizd, Polen

e Superfish S.A., Kukinia, Ustronie
Morskie, Polen

Orkla Foods CIS
Postboks 711

NO-1411 Kolbotn, Norge
Telefon +47 66 81 6100

* 0AO Confectionery Group SladCo,
Moskva, Russland

e Confectionery Group SladCo,
Yekaterinburg, Russland

¢ OAQ Volzhanka Confectionery Plant,
Ulyanovsk, Russland

¢ Krupskaya Confectionery Factory,
St. Petersburg, Russland

ORKLA FOOD INGREDIENTS

Orkla Food Ingredients
c/o Orkla Foods AS
Postboks 711

NO-1411 Kolbotn, Norge
Telefon +47 66 81 61 00

Idun Industri AS, Hvam, Norge

e |dun Industri AS, Kokstad, Norge

e |dun Industri AS, Rakkestad, Norge

¢ Candeco Confektyr AB, Malmo,
Sverige

¢ Nimatopaal i Dala-Jarna AB,
Dala-Jarna, Sverige

Odense Marcipan A/S, Odense,

Danmark

e Baechs Conditori A/S, Hobro,
Danmark

Credin A/S, Juelsminde, Danmark

e Credin Polska Sp. z 0.0., Sobotka,
Polen

¢ Credin Portugal, Freixeira, Portugal

Credin bageripartner A/S, Vejle,
Danmark

Dragsbak A/S, Thisted, Danmark

e Kjarnavérur HF, Gardabaer, Island

¢ Margarinefabrikken Blume 1/S,
Randers, Danmark

¢ UAB Vilniaus Margarino Gamykla
(VMG), Vilnius, Litauen

e Pf. Vita Margarin, Torshavn,
Faergyene

e Bast International I/S, Tastrup,
Danmark

K&K& AB, Lomma, Sverige

* K&Ka AB, Goteborg, Sverige
* K&Ka AB, Sollentuna, Sverige
* K8K3 AB, Orebro, Sverige

* K3Ka - Sedba s.r.o Prag, Tsjekkia

¢ GL Johansson AB, Halmstad,
Sverige

e Interkondis AB, Lomma, Sverige

Jastbolaget AB, Sollentuna, Sverige
¢ Jastenergi HB, Sollentuna, Sverige
¢ A/S Rigas Raugs, Riga, Latvia

UAB MiNordija, Kaunas, Litauen

SIA LaNordija, Riga, Latvia

ORKLA BRANDS

Orkla Brands
Postboks 4236 Nydalen
NO-0401 Oslo, Norge
Telefon +47 22 89 50 00
www.orklabrands.no

Lillteborg AS

Postboks 4236 Nydalen
NO-0401 Oslo, Norge
Telefon +47 22 89 50 00
www.lilleborg.no
www.lilleborgprofesjonell.no

e Lilleborg AS, Ski, Norge
e Lilleborg AS, avd. Elico, Oslo, Norge
e Lilleborg AS, avd. Ello,

Kristiansund N, Norge

Nidar AS

NO-7005 Trondheim, Norge
Telefon +47 73 58 30 00
www.nidar.no

e Nidar AS, Oslo, Norge

Chips Ab

Strandgatan 6

AX-22 100 Mariehamn
Aland, Finland
Telefon +358 18 25 800
www.chips.fi

¢ Chips Ab, Haraldsby, Aland, Finland

¢ Chips Ab, Helsingfors, Finland

¢ Ab Chips Food Oy, Helsingfors,
Finland

¢ Ab Chips Food Oy, Mariehamn,
Atand, Finland

¢ Ab Chips Food Oy, ,&bo, Finland

¢ Ab Chips Food Oy, Vaajakoski,
Finland

¢ KiMs Norge AS, Oslo, Norge

¢ KiMs Norge AS, Skreia, Norge

¢ KiMs A/S, Sgndersg, Danmark

e OLW Sverige AB, Filipstad, Sverige

* OLW Sverige AB, Solna, Sverige

e Parrots, Halmstad, Sverige

* Topp Livsmedelsprodukter AB,
Bralanda, Sverige

e Latfood A/S, Riga, Latvia

¢ Russian Snack Company, Moskva,
Russland
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Goteborgs Kex AB

SE-442 82 Kungalv, Sverige
Telefon +46 303 20 90 00
www.goteborgskex.se

e Saetre AS, Oslo, Norge
o Esska, avd. i Seetre AS,
Sagstua, Norge

MollerCollett AS
Postboks 44

NO-1324 Lysaker, Norge
Telefon +47 22 53 48 00
www.mollercollett.no
www.danskdroge.dk

¢ MollerCollett Oy, Vantaa,
Finland
¢ Dansk Droge, Ishgj, Danmark

La Mote AS

Postboks 4248 Nydalen
NO-0401 Oslo, Norge
Telefon +47 22 89 27 00

* Freds La Mote AB, Malma,
Sverige

ELKEM

Elkem AS

Postboks 5211 Majorstuen
N0-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 4501 00
www.elkem.no

Elkem Aluminium ANS
Postboks 5211 Majorstuen
N0-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 4501 00

e Elkem Aluminium Lista,
Farsund, Norge

e Elkem Aluminium Mosjgen,
Mosjgen, Norge

Elkem Energi

Postboks 5211 Majorstuen
N0-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 45 01 00

o Elkem Energi Siso,
Straumen, Norge

e Elkem Energi Bremanger,
Svelgen, Norge

¢ Elkem Saudefaldene, Sauda,
Norge

Forretningsomradet Silisium
Postboks 5211 Majorstuen
N0-0303 Oslo, Norge

Telefon +47 22 4501 00

e Elkem Bremanger, Svelgen,
Norge

e Elkem Thamshavn,
Orkanger, Norge

¢ Elkem Salten, Straumen,
Norge

o Marnes Kvartsittbrudd,
Sandhorngy, Norge

Forretningsomradet Stgperi
og Spesialprodukter
Postboks 5211 Majorstuen
NO-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 4501 00

* Elkem Bjglvefossen, Alvik,
Norge

e Elkem Bremanger, Svelgen,
Norge

e Elkem Tana, Tana, Norge

e |celandic Alloys, Akranes,
Island

e Elkem Métal Canada,
Chicoutimi, Canada

e Elkem Foundry Products,
Thionville, Frankrike

Forretningsomradet Elkem
Materials

Postboks 8126 Vagsbygd
NO-4675 Kristiansand, Norge
Telefon +47 38 01 75 00

¢ Elkem Materials, Pittsburgh,
USA

e Elkem Materials South
America, Diadema, Brasil

Forretningsomradet Elkem
Carbon

Postboks 8040 Vagsbygd
NO-4675 Kristiansand, Norge
Telefon +47 38 01 70 00

e Elkem Carbon (China)
Company, Ningxia Hui
Autonomous Region, Kina

¢ Div. of Carboindustrial,
Serra, Brasil

e Carboderivados, Serra, Brasil

e Elkem Ferroveld Joint
Venture, Witbank, Sgr-Afrika

Elkem Solar

Postboks 8040 Vagsbygd
NO-4675 Kristiansand, Norge
Telefon +47 38 01 70 00

Elkem Shared Services
Postboks 5211 Majorstuen
NO-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 45 01 00

Elkem Metals Company
P.0. Box 266

Pittsburgh, PA 15230-0266,
USA

Telefon +1 412 299 7200

e Elkem Pryor, Pryor, USA

Elkem Logistics

Postboks 5211 Majorstuen
NO-0303 Oslo, Norge
Telefon +47 22 45 01 00

e Elkem Distribution Center,
Ridderkerk, Nederland

e Elkem Maritime Center,
Ridderkerk, Nederland

« Distribution/Agencies Euro
Nordic Logistics, Ridderkerk,
Nederland

¢ Elkem Chartering, Oslo,
Norge

¢ Elkem Chartering, Slidell,
USA

Elkem Research

Postboks 8040 Vagsbygd
NO-4675 Kristiansand, Norge
Telefon +47 38 01 70 00

Salgskontorer

¢ Elkem Sales and Marketing
Service, Hamilton, Ontario,
Canada

e Elkem Nordic, Vedbaek,
Danmark

¢ Elkem Materials Middle East,
Dubai, De Forente Arabiske
Emirater

¢ Elkem, Sheffield, England

e Elkem, Thionville, Frankrike

¢ Elkem India, Vashi, Navi
Mumbai, India

e Elkem, Agrate Brianza,
Milano, Italia

e Elkem Japan KK, Minato-ku,
Tokyo, Japan

¢ Elkem, Shanghai, Kina

¢ Elkem Representative Office,
Beijing, Kina

e Intersom Hong Kong Limited,

Shanghai, Kina

¢ Elkem Branch Office Zagreb,
Zagreb, Kroatia

¢ Elkem Representative Office,
Moskva, Russland

¢ Elkem Materials, Singapore
Science Park, Singapore

eElkem Representasjons-
kontor, Praha, Tsjekkia

eElkem, Disseldorf, Tyskland

eElkem Sales and Marketing
Services Elkem Metals,
Pittsburgh, Pennsylvania,
USA

¢ Elkem Representasjons-
kontor, Ho Chi Minh City,
Vietnam

SAPA

Sapa AB

Box 5505

SE-114 85 Stockholm, Sverige
Telefon +46 8 459 59 00
www.sapagroup.com

Belgia

¢ Sapa Building System, Head
Office, Lichtervelde

e Cuprochimique NV, Gent

¢ Remi Claeys Aluminium NV,
Lichtervelde

e Sapa RC Profiles NV/SA,
Ghlin

e Sapa RC Profiles NV/SA,
Lichtervelde

¢ Sapa RC System NV, Landen

e Sapa RC System NV,
Lichtervelde

Canada
¢ Sapa Profiles Inc., Sales
Office, Vancouver

Danmark
e Sapa Profiler A/S, Grend

England

* Sapa Building Systems Ltd.,
Ashchurch

® Sapa Pressweld Ltd.,
Gloucester

* Sapa Profiles Ltd.,
Cheltenham

¢ Sapa Profiles Ltd., Tibshelf

Estland
¢ Sapa Profiilid AS, Sales
Office, Tallinn

Finland
¢ Sapa Profiilit Oy, Sales Office,
Espoo

Frankrike

e Compex EURL, Pégomas

¢ PAOI SARL, Le Port

¢ Sapa Building System SNC,
Puget sur Argens

e Sapa Lacal SNC, Le Garric

® Sapa Profiles Puget SA,
Puget sur Argens

* Sapa Profiles Albi SNC, Le
Garric

* Sapa RC System, SAS, La
Chapelle d’Arnentiéres

Kina

* Sapa Heat Transfer
(Shanghai) Ltd., Shanghai

* Sapa Profiles (Shanghai) Ltd.,
Shanghai

Latvia
* Sapa Profili SIA, Sales Office,
Riga

Libanon
* Sapa RC System sal, Beirut

Litauen

¢ Sapa Building System,
Vilnius

¢ UAB Sapa Profiliai, Kaunas

Nederland

* Sapa Aluminium BV,
Hoogezand

* Sapa RC System BV, Breda

Norge
¢ Sapa Profiler AS, Sales
Office, Lillestrgm

Polen

¢ Sapa Aluminium Sp. z 0.0.,
Lodz

¢ Sapa Aluminium Sp. z 0.0.,
Trzcianka

¢ Sapa Building System
Sp. zo.0., Lodz



Portugal
¢ Sapa Portugal SA, Cacém

Slovakia

® Sapa Building System sro,
Ivanka pri Dunaji

* Sapa Profily a.s., Ziar nad
Hronom

Spania
* Sapa Perfiles SL, Sales
Office, Barcelona

Sveits

® Sapa Aluminium Profile AG,
Sales Office, Zlrich

® Sapa RC System s.a.r.l.,
Sevaz

Sverige

¢ Sapa AB, Technology,
Finspang

¢ Sapa Automotive, Vetlanda

¢ Sapa Building System AB,
Vetlanda

¢ Sapa Heat Transfer AB,
Finspang

¢ Sapa Industriservice AB,
Finspang

¢ Sapa Industriservice AB,
Skultuna

¢ Sapa Lackering AB, Vetlanda

¢ Sapa Mass Transportation,
Finspang

¢ Sapa Profilbockning AB,
Vetlanda

* Sapa Profiler AB, Vetlanda

* Sapa TeleCom, Stockholm

Sgr-Korea
¢ Sapa Heat Transfer Korea,
Sales Office, Seoul

Tsjekkia

* Sapa Profily s.r.o., Ostrava

e Sapa RC System CZ s.r.o.,
Kladno-Sitna

Tyrkia
e RC System Turkiye AS,
Istanbul

Tyskland

* Sapa Aluminium Profile
GmbH, Offenburg

* Sapa Aluminium Profile
GmbH, Sales Office,
Diisseldorf

¢ Sapa Building System GmbH,

Ratingen
¢ Sapa Heat Transfer Tubes
GmbH, Remscheid

USA

¢ Norca Heat Transfer, Sales
Office, New York

¢ Sapa Profiles Inc., Portland,
Oregon

¢ Sapa Profiles Inc., Parsons,
Kansas

@sterrike
¢ Sapa Building System
Vertrieb GmbH, Gleisdorf

BORREGAARD

Borregaard

Postboks 162

NO-1701 Sarpsborg, Norge
Telefon +47 69 11 80 00
www.borregaard.com

¢ Borregaard ChemCell,
Sarpsborg, Norge

¢ Borregaard Energi,
Sarpsborg, Norge

¢ Borregaard Ingredients,
Sarpsborg, Norge

* Borregaard LignoTech,
Sarpsborg, Norge

¢ Borregaard Synthesis,
Sarpsborg, Norge

Brasil
¢ Melbar Produtos de Lignina
Ltda, Sao Paolo

De Forente Arabiske Emirater
¢ Borregaard Middle East,
Dubai

England
¢ Borregaard UK Ltd.,
Warrington, Cheshire

Finland
¢ LignoTech Finland Oy,
Tampere

Frankrike
¢ Borregaard France S.a.r.l,
Paris

India
¢ Borregaard India,Vashi,
Navi Mumbai

ltalia

¢ Borregaard ltalia S.p.A.,
Madone

¢ Borregaard ltalia S.p.A.,
Ravenna

Japan
¢ Borregaard Industries Ltd.
Japan Branch, Tokyo

Kina

¢ Borregaard Industries Ltd.,
Shanghai Representative
Office, Shanghai

e LignoTech Yanbian
Kaishantun Ltd., Jilin
Province

Norge

¢ Borregaard Ind. Ltd.,
Sarpsborg

¢ Borregaard Traelandsfos AS,
Kvinesdal

¢ Denomega Nutritional
QOils AS, Leknes

¢ Denomega Nutritional Oils
AS, Gamle Fredrikstad

e Jraveien Industripark AS,
Gamle Fredrikstad

Polen
¢ Borregaard Poland, Poznan

Singapore
* Borregaard S.E.A. Pte. Ltd.

Spania

e LignoTech Iberica S.A,
Torrelavega

¢ Borregaard Iberica S.L,
Barcelona

Sveits
¢ Borregaard Schweiz AG,
Riedholz

Sverige
e LignoTech Sweden AB,
Vargon

Sor-Afrika
e LignoTech South Africa,
Umkomaas

Tsjekkia
e Biotech Lignosulfonate
Handels GmbH, Paskov

Tyskland

¢ Borregaard Deutschland
GmbH, Diisseldorf

¢ Borregaard Deutschland
GmbH, LignoTech Werk
Karlsruhe, Karlsruhe

USA

e LignoTech USA Inc.,
Bridgewater, New Jersey

e LignoTech USA Inc.,
Rothschild, Wisconsin

¢ Denomega Nutritional Oils,
Boulder, Colorado

Vietnam
e Elkem Representasjons-
kontor, Ho Chi Minh City

@sterrike
e Biotech Lignosulfonate
Handels GmbH, St. Valetin

FINANSIELLE
INVESTERINGER

Orkla ASA

- Aksjeportefgljen
Postboks 423 Skeyen
NO-0213 Oslo, Norge
Telefon +47 22 54 40 00
www.orkla.no

VIRKSOMHETSOVERSIKT /

Orkla Finans ASA
Postboks 1724 Vika
NO-0121 Oslo, Norge
Telefon +47 22 40 08 00
www.orklafinans.no

e Orkla Finans, Oslo, Norge

¢ Orkla Finans, Bergen, Norge

e Orkla Finans, Trondheim,
Norge

¢ Orkla Finans, Stavanger,
Norge

e Orkla Finans, Sandvika,
Norge

¢ Orkla Finans, Kristiansand,
Norge

* Orkla Finans, Tgnsberg,
Norge

Orkla ASA - Eiendom
Postboks 423 Skayen
NO0-0213 Oslo, Norge
Telefon +47 22 54 40 00

Borregaard Skoger AS
Postboks 102

NO-2401 Elverum, Norge
Telefon +47 62 41 96 50

® Bgrresen AS, Sylling, Norge
* SB-Skog, Elverum, Norge

ANNEN VIRKSOMHET

Hjemmet Mortensen AS
NO-0441 Oslo, Norge
Telefon +47 22 58 50 00
www.hm-media.no

Chr. Salvesen & Chr. Thams’s
Communications Aktieselskab
Lokkenvn. 204

NO-7332 Lgkken Verk, Norge
Telefon +47 72 49 90 00

m
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MEGLERHUS 0G ANALYTIKERE

Nedenfor vises en liste over de meglerhus som falger Orkla regelmessig. Listen kan veere ufullstendig. Oppdatering av listen
vil skje pa Orklas nettside (www.orkla.no/ir). Orkla presiserer at de estimater og meninger som analytikerne kommer frem til
er deres egne, og at disse ikke ngdvendigvis representerer Orklas syn. Orkla er ikke ngdvendigvis enig i innholdet i analysene,
eller den informasjon, konklusjon eller anbefaling som gis.

MEGLERHUS ANALYTIKER TELEFON E-POST

ABG Sundal Collier ASA Pystein Pyehaug +47 22 01 60 00 oystein.oyehaug@abgsc.no
Carnegie ASA Preben Rasch-Olsen +47 22 00 93 00 pro@carnegie.no

Danske Securities Henrik Schultz +47 85 40 53 23 henrik.schultz@danskebank.com
DnB NOR Markets Terje Mauer +47 22 94 88 50 terje.mauer@dnbnor.no
Enskilda Securities ASA Atle Vereide +47 21008500 atle.vereide@enskilda.no

First Securities ASA Einar K. Strgmstad +47 23 23 80 00 einar.stromstad@first.no
Fondsfinans ASA Per Haagensen +47 23113000 per.haagensen@fondsfinans.no
Glitnir Securities ASA Henning Lund +47 22 01 63 00 henning.lund@glitnir.no
Handelsbanken Capital Markets Tore @stby +47 22 94 07 00 toos06@handelsbanken.no
Kaupthing ASA Knut @lstad +47 24 14 74 00 keo@kaupthing.no

Pareto Securities ASA
UBS Investment Bank

INVESTORKONTAKTER | ORKLA

NAVN

Rune Helland
Siv Merethe Skorpen Brekke

Marianne Blaauw
Olof Cederholm

+47 22 87 87 00
+46 8 453 73 00

TELEFON

+47 22 54 4411
+47 22 54 44 55

marianne.blaauw@pareto.no
olof.cederholm@ubs.com

E-POST

rune.helland@orkla.no
siv.merethe.brekke@orkla.no






ORKLA ASA
Postboks 423 Skgyen
0213 Oslo
... Telefon: 22 54 40 00
“*-Telefaks: 22 54 44 90
Foretaksnummer: 910 747 711

Besmksadre's'ée-.,.
Karenslyst allé 6 **
0278 Oslo

www.orkla.no
info@orkla.no
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