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Orkla-konsernet

Hovedtrekk for konsernet

Orklas industriomrade viser fortsatt fremgang. Med unntak av
Investeringsomradet, som har svake resultater, samt mediavirksom
heten som er rammet av nedgang i annonsemarkedene, er konsernet
i begrenset grad pavirket av de svake generelle rammebetingelsene i
kvartalet.

Driftsresultat fgr andre inntekter og kostnader gkte i kvartalet
med 27 % til 933 mill. kroner. Resultatfremgangen er primaert drevet
av Orkla Drikkevarer, hvor Baltic Beverages Holding (BBH) viser
god fremgang i kvartalet. Carlsberg Breweries' ekspansjon i Polen og
oppkijgp i Tyrkia er hensyntatt, henholdsvis to og tre maneder, i
3. kvartal. Veksten i driftsresultat hittil i r er ogsa 27 %, hvor i til-
legg til drikkevarer ogsa Orkla Brands og Kjemi har betydelig frem
gang, mens Orkla Media har svake resultater.

Resultat fgr skatt ble i 3. kvartal 370 mill. kroner (3.036 mill.
kroner). Nedgangen fra i fjor skyldes i sin helhet investeringsom
radet, som har et regnskapsmessig tap pa 279 mill. kroner i 3. kvar-

tal isolert, mens det i fjor i samme periode ble realisert hgye gevin-
ster fra salg av aksjene i NetCom og Dyno. Investeringsomréadets
verdijusterte egenkapital er redusert med 2.325 mill. kroner i kvar-
talet fra 14.352 mill. kroner til 12.027 mill. kroner. Hittil i &r har
Orklas investeringsportefglje hatt en avkastning pa -21,0 %, men
dette er likevel noe bedre enn Oslo Bars Benchmark (-24,9 %) og
FT World Index (-23,0 %).

Orklas driftsinntekter i 3. kvartal pa 11.283 mill. kroner var
2.660 mill. kroner hgyere enn i 3. kvartal i fjor. Veksten forklares i
hovedsak av ekspansjon innen Orkla Drikkevarer og Orkla Media.
Orkla Foods pévirkes negativt av svak kursutvikling pa svenske
kroner og har en omsetning pa niva med 3. kvartal 2000. Den posi-
tive trenden for Kjemi fortsetter, men driftsinntektene er lavere i
3. kvartal i &r sammenlignet med samme periode i fjor som fglge av
at Denofas leieproduksjon av soyabgnner i Brasil ble avviklet ved
inngangen til aret.



Resultat fra tilknyttede selskaper ble i 3. kvartal 75 mill. kroner, hvil-
ket er en nedgang pé 36 mill. kroner sammenlignet med samme
periode i fjor. Det er pr. 3. kvartal gjort avsetninger knyttet til Jotuns
engasjementer i USA, mens driften for gvrig i Jotun er i fremgang.

Netto finansposter er negativt pavirket av nedskrivning i Orkla
Medias Internett-portefalje med 22 mill. kroner, samt bokfarte tap
pa valutalan (16 mill. kroner) i Carlsberg Breweries.

Orkla konsoliderer Carlsberg Breweries regnskapsmessig fra
01.01.2001. Dette medfarer at den ekspansjon som skjedde i
Carlsberg Breweries fra avtaletidspunktet 30.05.2000 til 31.12.2000,
farst fremkommer i Orklas balanse og kontantstregm i 2001. Dette er
hovedforklaringen til at balansen har gkt med 7,7 mrd. kroner siden
arsskiftet, og er ogsa en vesentlig forklaring til at konsernet pr.

3. kvartal viste en negativ kontantstrgm pé 3.638 mill. kroner. |
3. kvartal isolert ble netto rentebzrende gjeld redusert med 254 mill.
kroner.

Egenkapitalandelen er pr. 3. kvartal 33,6 %, samme niva som ved
utgangen av 2. kvartal.

Orklas resultat pr. aksje ble 7,7 kroner i arets farste 9 maneder
mot 16,5 kroner i fjor. Fgr goodwillavskrivninger og engangsposter
er resultat pr. aksje 9,3 kroner mot tilsvarende 18,3 kroner i 2000.
Det er lagt til grunn en skatteprosent pa 27 %, som er pa samme
niva som i fjor.

Orkla Foods

Orkla Foods driftsinntekter i 3. kvartal ble 2.682 mill. kroner,
omtrent pa niva med 3. kvartal i fjor. Driftsresultat fer andre inn-
tekter og kostnader ble 204 mill. kroner, en fremgang pa 4 %
sammenlignet med 3. kvartal 2000.

Orkla Foods hadde pr. 3. kvartal en omsetning pa 8.079 mill.
kroner. For viderefart virksomhet, korrigert for valutaeffekter, repre-
senterer dette en vekst pa i underkant av 2 %. Driftsresultatet far
andre inntekter og kostnader ble 507 mill. kroner, mot tilsvarende
503 mill. kroner i lgpet av fjorarets ni farste maneder.

Med 45 % av omsetningen i Sverige pavirkes Orkla Foods i
vesentlig grad av en svekket svensk krone. Verdien pa svenske kroner
har i 3. kvartal i gjennomsnitt vaert 12 % lavere enn i fjor. Dette ga en
negativ effekt ved omregning av resultatene til norske kroner. Svak
svensk krone har i tillegg gitt gkte innkjgpspriser i lokal valuta.

I Norge har Stabburet pr. 3. kvartal en omsetningsgkning pa
5 %. Etter et relativt svakt farste halvér, har det norske totalmarkedet
utviklet seg positivt de siste tre manedene. Stabburet fortsetter &
styrke markedsposisjonene.

I Sverige har Procordia Food omsetningsvekst malt i lokal
valuta. Svakere svensk krone gir imidlertid gkte ravarekostnader og
driftsresultatet er noe svakere enn i fjor.

For viderefart virksomhet har Abba Seafood en omsetnings-
gkning pa 8 %. Superfish i Polen utvikler seg fortsatt positivt.
Prisene pa fiskebaserte ravarer har gkt. Det er giennomfart pris-
gkninger som delvis kompenserer for dette.

Felix Abbas omsetning i Finland gkte med 5 % fra i fjor.
Beauvais' driftsinntekter i Danmark gkte med 2 %. For Orkla Food
Ingredients er omsetningen for viderefart virksomhet pa niva med i
fjor. @kt konkurranse i Sverige og Danmark samt svakere svensk
krone bidrar imidlertid til en viss resultatsvekkelse.

Orkla Foods International hadde en omsetning pa niva med

fjoraret og hadde resultatfremgang. Omstrukturering og kostnads-
rasjonalisering har gitt bedret resultat i Kotlin (Polen).

Bakers har gkt driftsinntektene pr. 3. kvartal med 3 % over fjor-
aret. Bakers har, med bakgrunn i effektiv drift og en aktiv produktut-
vikling, klart & oppna en resultatmargin som er bedre enn fjorarets.

Orkla Drikkevarer (40 % av Carlsberg Breweries)

Orklas 40 % andel av Carlsberg Breweries representerte i. 3. kvartal
en omsetning pa 4.144 mill. kroner, en gkning pé 2.125 mill. kroner
sammenlignet med Orkla Drikkevarer i fjor. Salgsfremgangen skyl-
des etableringen av Carlsberg Breweries, videre ekspansjon og vekst i
Sentral- og @st-Europa samt kjgpet av den sveitsiske bryggerigrup-
pen Feldschldsschen. Driftsresultat fgr andre inntekter og kostnader
ble 527 mill. kroner mot 310 mill. kroner for Orkla Drikkevarer i
2000. Resultatforbedringen skyldes farst og fremst sterk vekst i BBH,
men ogsa gvrige omrader har fremgang i kvartalet.

Pr. 3. kvartal ble driftsinntektene 11.227 mill. kroner og resultat
fgr andre inntekter og kostnader 1.021 mill. kroner, en gkning pa
hhv. 102 % og 64 %.

For Carlsberg Breweries gkte det samlede volumet for gl pr.

3. kvartal med ca. 16 % til 51,5 mill. hl. Volumgkningen kommer
hovedsakelig fra vekst i @st-Europa, og ca. 1/3 av veksten skyldes ny
virksomhet. Det samlede volumet for brus og vann gkte med 25 %
til 10,3 mill. hl.

Driftsinntektene for Nord- og Vest-Europa ble pr. 3. kvartal
8.316 mill. kroner, 16 % hayere enn Carlsberg Breweries proforma-
tall for samme periode i fjor. Driftsresultat far goodwillavskrivninger
ble 713 mill. kroner, mot 692 mill. kroner proforma i fjor. Veksten i
driftsinntekter forklares av Feldschldsschen som ikke inngikk i fjor-
arstallene.

Pa de nordiske markedene hadde Carlsberg Breweries resultat-
messig fremgang, med unntak av i Sverige. Her er markedsutvikling-
en for gl, spesielt i dagligvarehandelen, svak. Resultatet i Sverige
pavirkes ogsa pa kort sikt negativt av den pagaende integrasjons-
prosessen.

Carlsberg-Tetley i UK hadde en tilbakegang i resultatet pr.

3. kvartal, men etter en svak start pa aret har utviklingen i 2. og
3. kvartal veert mer positiv.

I Sveits utvikler Feldschldsschen seg i trad med forventningene
og iverksatte tiltak forventes a fa ytterligere positive effekter frem
over.

Sentral- og @st-Europa gkte driftsinntektene pr. 3. kvartal med
55 % til 2.000 mill. kroner. Driftsresultat far goodwillavskrivninger
ble 422 mill. kroner sammenlignet med 263 mill. kroner proforma
for samme periode i fjor. Fremgangen skyldes fortsatt meget god
utvikling i BBH, resultatfremgang i Vena og Svyturys samt at Turk
Tuborg konsolideres fra og med 3. kvartal.

BBH har styrket sine markedsandeler i Russland og for de farste
ni manedene var markedsandelen 28 %, tilsvarende en gkning pa
2,1 %-poeng sammenlignet med samme periode i fjor.
Markedsveksten var pr. 3. kvartal 21 % i Russland, 20 % i Ukraina og
4 % i de baltiske statene. BBHs volumvekst var i de samme marke-
dene pa hhv. 32 %, 31 % og 7 %.

De formelle grunnlagene for etableringen av Carlsberg Asia har
tatt noe lengre tid enn forventet a etablere og Carlsberg Breweries
venter fremdeles p& myndighetsgodkjennelse i enkelte markeder.



Driftsinntekter

Driftsresultat”

1.1.-30.9. 1.1.-31.12. 1.7.-30.9. 1.1.-30.9. 1.1.-31.12. 1.7.-30.9.
Belgp i mill. kroner 2001 2000 2000 2001 2000 2001 2000 2000 2001 2000
Orkla Foods 8.079 8.010 11.039 2.682 2.693 507 503 787 204 196
Orkla Drikkevarer 11.227 5564 7.424 4144 2.019 1.021 622 712 527 310
Orkla Brands 3.328 3.349 4.586 1.080 1.156 451 392 543 142 154
Orkla Media 5,517 2.585 3.585 1.744 841 89 114 205 (20) 16
Elimineringer (105) (94) (146) (36) (35) 0 0 0 0 0
Merkevarer 28.046 19.414 26.488 9.614 6.674 2.068 1.631 2.247 853 676
Kjemi 4923 4971 6.926 1.641 1.836 426 311 450 108 96
HK/ufordelt/elimineringer 102 182 252 (18) 68 (80) (126) (200) (30) (27)
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 0 19 40 36 0 0
Industri 33.071 24.567 33.666 11.237 8.578 2433 1.856 2533 931 745
Investeringer 151 336 417 46 45 23 75 74 2 (8)
Konsernet 33.222 24.903 34.083 11.283 8.623 2456 1.931 2.607 933 737

*) Andre inntekter og kostnader utgjorde 19 mill. kroner pr. 3. kvartal 2001: Gevinst ved salg av Fredrikstad Blikk- og Metallvarefabrikk (46 mill. kroner) samt avsetning for rivningsprosjekter
(-27 mill. kroner), alt vedrarende Kjemi. Pr. 3. kvartal 2000: Gevinst ved avhendelse av Viking Fottay (70 mill. kroner) og nedleggelse av kjeksproduksjon p& Kolbotn (-30 mill. kroner).

Carlsberg Asia konsolideres pr. 3. kvartal pa Carlsberg Breweries
opprinnelige Asia-struktur og forventes konsolidert pa ny struktur
fra og med 2002.

Carlsberg Asias driftsinntekter ble pr. 3. kvartal 623 mill. kroner,
7 % hgyere enn samme periode i fjor. Driftsresultat fgr goodwillav-
skrivninger ble 125 mill. kroner, sammenlignet med 90 mill. kroner
for farste ni méneder 2000. Fremgangen skyldes primaert salget av
det tapsbringende bryggeriet i Kina i &r 2000. Resultatutviklingen i
Asia er noe svakere enn forventet.

Carlsberg Breweries gjennomfgrer en lang rekke forbedrings-
prosjekter i mange av virksomhetene. | lgpet av 4. kvartal iverksettes
et omfattende prosjekt for & redusere kostnadene ved hovedkontoret
i Kgbenhavn. Dette vil fa resultateffekt fra og med 2002.

Orkla Brands

Driftsinntektene for Orkla Brands ble i 3. kvartal 1.080 mill. kroner,
7 % lavere enn i 3. kvartal i 2000. For viderefart virksomhet korrigert
for valutaeffekter ble driftsinntektene 9 mill. kroner (1 %) bedre enn
fjoraret. Den lavere veksttakten i 3. kvartal er primaert knyttet til en
svakere salgsutvikling for Dagligtekstiler i Sverige. | 3. kvartal ble
resultatet fgr andre inntekter og kostnader 142 mill. kroner, som er
12 mill. kroner (8 %) svakere enn i tilsvarende kvartal i fjor. Denne
utviklingen ma ses i sammenheng med et sterkt 3. kvartal i 2000
(+39 %). Svekkelsen i 3. kvartal er primaert knyttet til Dagligtekstiler
og Kjeks' virksomheter i Sverige, hvor salget har utviklet seg svakere
enn forventet.

Driftsinntektene for Orkla Brands pr. 3. kvartal ble 3.328 mill.
kroner, som for viderefgrt virksomhet korrigert for valutaeffekter er
200 mill. kroner (6 %) hgyere enn fjoraret. Hovedbidragsyteren er
Lilleborg Dagligvare.

Driftsresultat fgr andre inntekter og kostnader hittil i ar ble
451 mill. kroner, som er 15 % hgyere enn i fjor. Alle virksomheter,
unntatt Kjeks i Sverige, viser resultatfremgang. Starst fremgang har
Lilleborg Dagligvare selv om veksttakten, som forventet, er noe
lavere i kvartalet, ssmmenlignet med et meget godt kvartal i fjor.

Inntektsvekst, primart drevet av nylanseringer, bidrar til at
Godterier pr. 3. kvartal har resultatfremgang mot i fjor.

Markedsposisjonene for Orkla Brands er styrket eller opprett-
holdt.

Orkla Media

Driftsinntektene for Orkla Media gkte i 3. kvartal med 107 % og ble
1.744 mill. kroner. 3. kvartal er generelt et svakt kvartal for medie-
virksomheten. Resultatet er i kvartalet svekket av negativ annonse-
volumutvikling for dagspressevirksomheten i @st-Europa og for
Berlingske i Danmark. Fall i annonsemarkedet rammer na ogsa
Norge og Sverige.

Pr. 3. kvartal ble driftsinntektene 5.517 mill. kroner. Drifts-
resultatet for andre inntekter og kostnader ble 89 mill. kroner som er
en nedgang pa 25 mill. kroner i forhold til i fjor. For viderefart virk-
somhet korrigert for valutaeffekter viste driftsresultatet en nedgang
pa21%.

Resultatene i Berlingske har utviklet seg svakere enn forventet, i
hovedsak pa grunn av en vesentlig svekkelse av det danske annonse-
markedet. Denne utviklingen forventes & fortsette ut aret. Det er
iverksatt betydelige rasjonaliseringstiltak for & mgte den negative
utviklingen. For & mate ny konkurransesituasjon i Kebenhavn,
lanserte Berlingske i september gratisavisen Urban, som vil belaste
sektorens resultater negativt i kvartalene fremover. Opplagsut-
viklingen for Berlingskegruppens aviser har vist en mindre nedgang
i forhold til i fjor.

Den norske og svenske avisvirksomheten har et driftsresultat for
viderefgrt virksomhet som er svakere enn i tilsvarende periode i fjor.
Dette skyldes papirprisgkninger, gkte distribusjonskostnader og at
annonsevolumet viser en svak nedgang i forhold til i fjor.
Opplagsutviklingen er stabil. Det forventes en fortsatt nedgang i
annonsemarkedet.

Driftsresultatet for avisvirksomheten i @st-Europa viser en ned-
gang for viderefart virksomhet i forhold til i fjor. Annonsenedgang i
det polske avismarkedet samt gkte papirpriser og forsterket mar-



kedsinnsats er hovedarsaken til resultatsvekkelsen. Det forventes
fortsatt et svakt annonsemarked i Polen, og dette vil pavirke sekto-
rens resultater negativt. Flere kostnadsreduserende tiltak er iverksatt
for & mate denne utviklingen.

Ukepressevirksomheten har fremgang i driftsresultatet for
viderefart virksomhet. Resultatfremgangen skyldes hovedsakelig en
positiv annonseutvikling og produktivitetsforbedringer.

Innenfor Direkte Markedsfaring hadde Orkla Media resultat-
fremgang sammenlignet med i fjor.

Kjemi

Driftsinntektene for Borregaard ble i 3. kvartal 1.641 mill. kroner,
sammenlignet med 1.836 mill. kroner for samme periode i fjor.
Nedgangen forklares med lavere inntekter i Denofa som falge av
awvikling av leieproduksjon av soyabgnner i Brasil. Driftsresultat far
andre inntekter og kostnader gkte likevel med droyt 12 % til

108 mill. kroner.

Borregaards driftsinntekter pr. 3. kvartal ble 4.923 mill. kroner,
en gkning pa 6 % for viderefart virksomhet sammenlignet med fjor-
aret. Driftsresultat fgr andre inntekter og kostnader ble 426 mill.
kroner hitttil i ar, en gkning pé 37 %. Resultatfremgang i de fleste
omradene, og spesielt i Borregaard LignoTech, motvirkes til en viss
grad av betydelig svakere resultat i Borregaard Synthesis.

Borregaard LignoTech hadde hgyere salg og betydelig resultat-
forbedring sammenlignet med fjoraret. Stengningen av konkurren-
ten Georgia-Pacifics fabrikk pa den amerikanske vestkysten har fart
til en generell knapphet pa tilbudssiden for ligninprodukter, spesielt
til byggeindustrien og oljesektoren. @vrige spesialsegmenter har hatt
en mer beskjeden salgsutvikling siden i fjor. Landbrukssektoren
viser stabilitet. Det arbeides aktivt med & gke produksjonskapasite-
ten i Sgr-Afrika og Finland.

Ogsa Borregaard ChemCell har betydelig resultatfremgang i
forhold til i fjor. Positive valutaeffekter og et bedret marked for
natronlut ble bare delvis motvirket av hayere energikostnader og
faste kostnader. Hay grad av spesialisering har dempet péavirkningen
fra et generelt svakt cellulosemarked. | september ble det gjennom
fart en planlagt stopp som falge av vedlikehold av fabrikken i
Sarpsborg.

I Igpet av sommeren har kjemiomradet gkt omfanget av USD-
sikringsforretninger pa gunstige nivaer.

Borregaard Synthesis har hittil i &r lavere salg og et betydelig
svakere resultat enn tilsvarende periode i fjor. Sviktende ettersparsel,
skjerpet konkurranse og pressede priser for flere produkter samt
gkte rastoff- og energipriser har fart til svakere resultater. Spesielt
gjelder dette difenoler og agrokjemikalier, men ogsa farmasgytiske
mellomprodukter hadde svake resultater i 3. kvartal.

Bedrede markedsforhold for soyamel bade i Norge og pé konti-
nentet medfgrte at Denofa oppnédde et bedre resultat enn i samme
periode i fjor. Lavere bidrag fra salg av vegetabilske oljer til innen-
landsmarkedet og mindre eksport av spiseoljer og -fett virket
negativt.

Hayere priser for elektrisk kraft og finansiell krafthandel farte til
betydelig resultatfremgang for Borregaard Energi. @kt volum ga
godt salg og resultatfremgang for Kemetyl. Borregaard Vafos opp-
nadde et svakere resultat fordi markedet for tremasse pavirkes av det
generelle cellulosemarkedet. Borregaard Hellefos hadde resultatfrem

gang som falge av lavere enhetskostnader og tilfredsstillende
markedsforhold for treholdig bokpapir.

Finansielle Investeringer

Etter en nedgang pa 0,2 % i 1. halvar falt Oslo Bgrs Benchmark med
23,4 % i 3. kvartal. Indeksen var med det 24,9 % lavere enn ved arets
begynnelse. De gvrige nordiske markedene har ogsa hatt en svak
utvikling hittil i ar. Starst nedgang hadde den finske bgrsen med et
kursfall pa 52,9 %.

Orklas investeringsportefglje hadde en negativ avkastning péa
21,0 % hittil i &r. Investeringen i Elkem er den starste bidragsyteren
til det positive avviket i forhold til Oslo Bgrs Benchmark.

Engasjementene i Enitel og AP Holdings er i kvartalet nedskre-
vet til null med til sammen 363 mill. kroner, og er séledes hovedfor-
klaringen til at resultat far skatt for investeringsomradet i 3. kvartal
ble -279 mill. kroner.

Investeringsomradets resultat fgr skatt er 777 mill. kroner hittil i
ar mot 3.552 mill. kroner i samme periode i fjor. Realiserte gevinster
utgjorde 172 mill. kroner, mot 3.080 mill. kroner i fjor. Mottatte
utbytter utgjorde 539 mill. kroner. Orkla Finans-gruppen hadde et
resultat pa 45 mill. kroner mot 151 mill. kroner i samme periode i
fior.

Det ble totalt netto solgt aksjer for ca. 252 mill. kroner i 3. kvar-
tal, og 71 mill. kroner totalt for éret.

Verdijustert egenkapital ble redusert med 2.325 mill. kroner i
3. kvartal til 12.027 mill. kroner. Markedsverdien av portefaljen var
13.535 mill. kroner ved utlgpet av kvartalet, og andelen utenlandske
investeringer utgjorde 31,7 %. Den urealiserte kursreserven (sum
markedsverdier - sum bokfgrte verdier) utgjorde 1.047 mill. kroner
pr. 30. september 2001, som tilsvarte ca. 8 % av samlet markedsverdi.

Salg av aksjer og nedskrivning av spesielt Enitel, har i 3. kvartal
bidratt til et negativt bokfart resultat for portefaljeaksjer. Det kan
ikke utelukkes ytterligere realisering av poster med negativ kurs-
reserve ogsa i 4. kvartal.

Kontantstrgm, Investeringer og kapitalforhold

Pr. 3. kvartal var konsernets netto kontantstrgm -3.638 mill. kroner,
hvilket avspeiler en hgy investeringstakt. Regnskapsmessig frem
kommer den ekspansjon som skjedde i Carlsberg Breweries i siste
halvar i 2000 som ekspansjonsinvesteringer i Orklas konsernregn-
skap farst i 2001. Dette utgjer det vesentligste av ekspansjonsin-
vesteringer og kjgpte selskaper pa 4,7 mrd. kroner.

For Industriomradet er fri kontantstrgm fra driften i 3. kvartal
pé 1.205 mill. kroner. Etter Carlsberg Breweries' ytterligere ekspan-
sjon og oppkjap i Polen og Tyrkia ble netto rentebarende gjeld
redusert med 254 mill. kroner i kvartalet og var ved utgangen av
3. kvartal pa 21.406 mill. kroner.

Gjennomsnittlig lanerente pr. 3. kvartal var 5,7 %. Andelen
rentebzrende gjeld med flytende rente var ved utgangen av 3. kvartal
ca. 80 %. Denne fordeler seg i hovedsak pa valutaene NOK, SEK,
EUR, CHF og USD.

Pr. 30. september 2001 var den bokfarte egenkapitalandelen
33,6 %. Inkluderes kursreserven i aksjeportefgljen (for skatt) var
egenkapitalandelen 34,8 %.



Konsernbalanse Kontantstrgm
30.9. 30.9. 31.12 1.1.-309. |[1.1.-31.12] 1.7.-30.9.
Belgp i mill. kroner 2001 2000 2000 Belgp i mill. kroner 2001 2000 2000 2001 2000
Eiendeler: Kontantstrgm Industri:
Anleggsmidler 28.914 21.306 | 24.696 Driftsresultat 2433 1.856 2.533 931 745
Portefgljeinvesteringer mv. 12.689 12.856 | 12.758 Av- 0g nedskrivninger 1.919 1.558 2.077 639 525
Omlgpsmidler 14.727 9.635 | 11.193 Endring netto driftskapital (544) (911) (353) 87 133
Sum eiendeler 56.330 43.797 | 48.647 Kontantstrgm fra driften 3.808 2.503 4.257 1.657 1.403
Netto fornyelses- og miljginv. (1.248) (914) | (1.443) (452) (243)
Egenkapital og gjeld: Fri kontantstrem fra driften 2.560 1.589 2.814 | 1.205 1.160
Egenkapital og 18939 17819 | 17.301 Betalte finansposter (891) (694) (990) (298) (278)
minoritetsinteresser . . . - -
Rentebaerende gjeld 24681 16935 | 19.746 En Ilzon:anttsttmmflndlustrlt : — 1.669 895 1.824 907 882
i i ; ri kontantstrem fra Investeringsomrade
Rentefri gjeld 99 avsetrunger 12,710 9.043 | 11.600 for netto kjgp/salg av aksjer 814 (285) (77) 116 195
Sum egenkapital og gjeld  56.330 43.797 | 48.647 Betalte skatter og utbytter (1.365) (969) | (1.173) | (91) (136)
Egenkapitalandel (%): Solgte selskaper 223 131 121 122 0
Bokfart 33,6 40,7 35,6 Div. kapitaltransaksjoner (237) (61) (31) (225) (68)
Inkl. kursreserve for skatt 348 490 42,0 Konsernets selvfinansieringsevne 1.204 (289) 664 829 873
Ekspansjonsinvesteringer Industri (224) (738) [ (1.233) 25 (72
Kjgpte selskaper (4.452) (292) | (2.280) | (443) (116)
Netto kjgp/salg portefgljeinvesteringer (99) 1.207 657 74 2.553
Tilbakekjgp egne aksjer (67) (66) (35) (67) 0
Netto kontantstrgm (3.638) (178) | (2.227) 368 3.238
Valutaeffekt netto rentebaerende gjeld 213 (45) (45) (114) 87
Endring netto rentebzerende gjeld 3425 223 2.272 (254) (3.325)
Netto rentebeaerende gjeld 21.406 15.932 | 17.981

Utsikter

Verdensgkonomien forventes & g inn i neste ar med lav gkonomisk
vekst, og til tross for sterke penge- og finanspolitiske virkemidler
synes det ikke & veere grunnlag for & forvente noen signifikant for-
bedring i det globale konjunkturbildet far tidligst i 2. halvar neste ar.
Konjunkturbildet forventes samtidig & bli preget av fortsatt fallende
renter og avtagende inflasjon.

Ogsa i de fleste av Orklas hovedmarkeder er det pa det rene at
den gkonomiske veksten i innevaerende &r blir lavere enn i fjoraret,
og at utsiktene frem mot utgangen av aret generelt méa betegnes som
svake.

Virkningene av de svake konjunkturene antas & bli relativt
moderat for de fleste av Orklas produktgrupper innenfor merkevare-
omrédet. Mediavirksomheten vil imidlertid bli pavirket av den
negative utviklingen i annonsemarkedene. Kjemiomrédet er tradi-
sjonelt eksponert mot globale konjunkturer, men gunstig konkur-
ransesituasjon innen lignin, gunstig valutasituasjon og positive
resultater fra spesialiseringsstrategi i cellulosemarkedet bidrar til &
motvirke dette. Etter kraftige verdifall pa de fleste bgrser kan det
vaere hap om at markedene stort sett har bunnet ut. Aksjemarkedene
er imidlertid preget av fortsatt stor usikkerhet.
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