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Delarsrapport for tredje kvartalet 2014




Koncernchefens kommentarer

Aterigen ett rekordhégt rérelseresultat
Rorelseresultatet for det tredje kvartalet blev
aterigen rekordhogt. Framgangen beror framst
pa att Chocolate & Confectionery Fats, som
forvantat, har fortsatt att kraftigt forbattras.
Rorelseresultatet for Food Ingredients var
ofdrandrat, trots att affarsomradet haft en del
utmaningar under kvartalet. Totalt 6kade
volymerna med 6 procent.

Rorelseresultatet exklusive engdngsposter
uppgick till 331 mkr (313 mkr), en forbattring
med 6% jamfért med motsvarande kvartal
2013.

Rorelseresultatet, inklusive forvarvsrelaterade
kostnader pa 7 mkr (10 mkr) och en
engangspost med en positiv nettoeffekt pa 20
mkr som avser forvarvet av CSM Benelux NV i
Merksem, Belgien, uppgick till 344 mkr (303
mkr), en forbattring med 14%. Valuta-
omrakningseffekten uppgick till 16 mkr.

Rorelseresultatet per kilo, exklusive
engangsposter, var oférandrat och uppgick till
0,75 kronor (0,75 kronor), trots utspadnings-
effekten fran férvarven i Belgien och Colombia
samt de fortsatta utmaningarna inom barnmat i
Kina. Inom Food Ingredients minskade
rorelseresultatet per kilo fran 0,78 till 0,71
kronor. Rérelseresultatet per kilo, exklusive
utspadningseffekten fran ovan namnda forvarv,
skulle varit 0,08 kronor hégre. Chocolate &
Confectionery Fats forbattrade rorelse-
resultatet per kilo avsevart till 1,59 kronor
(1,36 kronor). Technical Products & Feed
forbattrade rérelseresultatet per kilo till

0,37 kronor (0,36 kronor).

Affarsomradenas rorelseresultat:

e Food Ingredients resultat var
oférandrat och uppgick till 211 mkr
(211 mkr), jamfort med ett mycket
starkt tredje kvartal 2013.

e Chocolate & Confectionery Fats
forbattrade resultatet avsevért med
19% till 125 mkr (105 mkr).

e Technical Products & resultat var
ofdréandrat och uppgick till 24 mkr
(24 mkr).

Vinsten per aktie 6kade med 10%, och uppgick
till 5,36 kronor (4,86 kronor).

Omsattningen uppgick till 4.715 mkr
(4.206 mkr). Okningen berodde framst pa

férvarven och en positiv
valutaomrakningseffekt pa
238 mkr.

Affarsutveckling
Resultatet for Food
Ingredients var samman-
taget oférandrat men med
olika trender inom de olika
segmenten. Mejeriapplikationer rapporterade
en hdg ensiffrig tillvaxt. Infant Nutrition,
produktsegmentet Akonino®, uppvisade ocksa
en stark tillvaxt. Produkterna inom InFat®-
segmentet, som bedrivs inom Advanced Lipids
AB; ett joint venture-bolag mellan AAK och
Enzymotec, hade dock fortfarande stora
utmaningar pa den kinesiska marknaden, vilket
vi tidigare forutsett och kommunicerat.
Bulkvolymerna fortsatte att minska.

Chocolate & Confectionery Fats utvecklades
mycket positivt, med en hog tvasiffrig tillvaxt for
kakaosmorersattning (CBE). Volymerna till
Ukraina minskade. De ryska volymerna
Okade.

Operativt kassaflode enligt férvantan
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten,
inklusive férandringar i rérelsekapitalet,
uppgick till -52 mkr (303 mkr). Som vi tidigare
forutsett 6kade rorelsekapitalet och 6kningen
uppgick till 369 mkr (en 6kning med 12 mkr) pa
grund av 6kade ravarupriser under det fjarde
kvartalet 2013. Vi réknar med att rorelse-
kapitalet kommer att vara oféréandrat under det
fijarde kvartalet 2014. Vi forvantar oss dock att
kassaflodet forbattras avsevart under forsta
kvartalet 2015 som en foljd av dagens laga
ravarupriser.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Avkastningen pa sysselsatt kapital (Return on
Capital Employed, ROCE) har paverkats
negativt av forvarv och initiala nyinvesteringar i
Brasilien och Kina. Avkastningen pa sysselsatt
kapital, beraknad pa rullande tolvméanaders-
perioder, uppgick till 16,5% (16,4% den

31 december 2013). Avkastningen pa
sysselsatt kapital uppgick till 14,3% for det
tredje kvartalet (16,1% den 30 september
2013).

Forvérv och viktiga investeringar

AAK genomforde tva forvarv under kvartalet:
ett i Belgien och ett i Colombia. Forvarven
konsoliderades under tredje kvartalet och har



bada en utspadningseffekt pa rorelseresultatet
per kilo bade for koncernen och fér Food
Ingredients. Integrationen av férvarven i AAK:s
befintliga verksamhet gar enligt plan.

Som vi tidigare kommunicerat ar byggnationen
av en ny fabrik i Brasilien i full gang.

Bolaget har ocksa tillkannagivit sitt beslut att
bygga en produktionsanlaggning for special-
och semispecialoljor i Kina.

AAKtion

| januari 2014 offentliggjorde vi det nya
foretagsprogrammet "AAKtion” fér 2014-2016.
AAKtion ska ytterligare starka vart fokus pa

BAK

"Forsaljning — Innovation — Genomférande”
och programmet fortldper planenligt.

Avslutande kommentar

AAK erbjuder halsosamma produkter till lAgre
kostnader samt produktutveckling i nara
samarbete med kunderna. Det gor att vi
fortsétter att vara forsiktigt optimistiska infor
framtiden.

De viktigaste drivkrafterna ar den fortsatt
positiva utvecklingen for Food Ingredients,
samt den fortsatta férbattringen inom
Chocolate & Confectionery Fats.

Arne Frank
Koncernchef och VD



Viktiga siffror och nyckeltal

Kv 3 Kv 3 Kv 1-3 Kv 1-3 Helar
Mkr 2014 2013 A % 2014 2013 Ay 2013
Resultatrakning
Volymer ('000 ton) 442 416 +6 1.241 1.196 +4 1.620
Roérelseresultat exklusive engangsposter* 331 313 +6 899 799 +13 1.127
Rorelseresultat inklusive engangsposter* 344 303 +14 903 789 +14 1.117
Nettoresultat 225 201 +12 588 512 +15 741
Finansiell stéllning
Summa tillgangar 12.455 9.356 - 12.455 9.356 - 10.045
Eget kapital 5.268 4.051 - 5.268 4.051 - 4.364
Nettordrelsekapital 3.406 2.481 - 3.406 2.481 - 2.581
Réntebarande nettoskuld 2.886 2.367 - 2.886 2.367 - 2.255
Kassaflode
EBITDA 442 390 +13 1.184 1.050 +13 1.460
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -52 303 - 197 1.092 -82 1.300
Kassaflode fran investeringsverksamheten -352 -329 +7 -661 -589 +12 -732
Kassaflode efter investeringsverksamheten -404 -26 - -464 503 - 568
Vinst per aktie
Vinst per aktie fore utspadning 5,36 4,86 +10 14,03 12,39 +13 17,87
Vinst per aktie efter utspadning 5,31 4,78 +11 13,89 12,21 +14 17,62
Nyckeltal
Volymtillvaxt i procent +6 +8 - +4 +7 - +7
Roérelseresultat per kilo exkl. engangsposter* 0,75 0,75 - 0,72 0,67 +7 0,69
Avkastning pa sysselsatt kapital (rullande 16,5 16,0 +3 16,5 16,0 +3 16,4
tolvmanadersperioder)
Nettoskuld/EBITDA 1,79 1,68 +7 1,79 1,68 +7 1,54

*) Engéngsposterna for Kv 3 bestar av férvarvsrelaterade kostnader pa 7 mkr (10 mkr) och engdngsposter med en positiv
nettoeffekt pd 20 mkr som avser forvarvet av CSM Benelux NV i Merksem, Belgien. Engangsposterna for Kv 1-3 bestar av
forvarvsrelaterade kostnader pa 16 mkr (10 mkr) och engangsposterna pa 20 mkr.
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| diagrammen ovan har rorelseresultatet och rorelseresultatet per kilo justerats och exkluderar férvarvskostnader och
engangsposter.
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AAK-koncernen, tredje kvartalet 2014

Volymer

Volymerna 6kade med 6% jamfért med
foregaende ar, vilket framst forklaras av
férvarven i Belgien och Colombia. Den organiska
tillvaxten uppagick till -3%. Mejeriapplikationer
hade en hdg ensiffrig tillvaxttakt i kvartalet.
Efterfragan pa vara transfria produkter och
produkter med lag andel mattat fett, som vi
erbjuder till konkurrenskraftiga priser, kar pa
flera av vara viktigaste marknader. Forsaljningen
av var modersmijolksersattning Akonino® tkade
kraftigt pa samtliga marknader. InFat®-
segmentet, som bedrivs inom Advanced Lipids
AB; ett joint venture-bolag mellan AAK och
Enzymotec, hade fortsatt stora utmaningar pa
den kinesiska marknaden, vilket vi tidigare
forutsett och kommunicerat. Mexiko paverkades
negativt till foljd av hojd direkt skatt pa industriellt
producerade bageri-, konfektyr- och
konditoriprodukter. Volymerna fér bulkprodukter
minskade.

Chocolate & Confectionery Fats fortsatte att
utvecklas mycket positivt, med en hog tvasiffrig
tillvaxt for kakaosmaorersattning (CBE).

Intresset for CBE ar fortsatt starkt pA marknaden.

Nettoomséttning

Nettoomséttningen 6kade med 509 mkr, framst
pa grund av forvarven och en positiv valuta-
omrakningseffekt pa 238 mkr.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet, exklusive forvarvsrelaterade
kostnader och engangsposter med en positiv
nettoeffekt p& 20 mkr som avser forvarvet av
CSM Benelux NV i Merksem, Belgien, uppgick till
331 mkr (313 mkr), en férbattring med 6% jamfort
med tredje kvartalet 2013.

Rorelseresultatet, inklusive forvarvsrelaterade
kostnader p& 7 mkr (10 mkr) och en engangspost
med en positiv nettoeffekt pa 20 mkr som avser
forvarvet av CSM Benelux NV i Merksem,
Belgien, uppgick till 344 mkr (303 mkr), en
forbattring med 14%. Valutaomrékningseffekten
uppgick till 16 mkr.

Rorelseresultatet per kilo, exklusive férvarvs-
relaterade kostnader och engangsposter med en
positiv nettoeffekt som avser forvarvet av CSM
Benelux NV i Merksem, Belgien, var oférandrat
och uppgick till 0,75 kronor (0,75 kronor), trots
utspadningseffekten fran de forvarv som nyligen
gjordes i Belgien och Colombia och
utmaningarna for Advanced Lipids i Kina. Inom

Food Ingredients minskade rorelseresultatet per
kilo fran 0,78 till 0,71 kronor. Chocolate &
Confectionery Fats forbattrade sitt rorelseresultat
per kilo avsevart till 1,59 kronor (1,36 kronor).
Technical Products & Feed forbattrade sitt
rorelseresultat per kilo till 0,37 kronor (0,36
kronor).

De koncerngemensamma kostnaderna (Group
Functions) 6kade med 2 mkr, framfor allt pa
grund av att resurserna till produktutveckling
Okat. Denna innovationssatsning ar en viktig del i
AAKtion. Dessutom belastas det tredje kvartalets
rorelseresultat med forvarvsrelaterade kostnader
pa 7 mkr (10 mkr) och engangsposter med en
positiv nettoeffekt pa 20 mkr som avser forvarvet
av CSM Benelux NV i Merksem, Belgien.

Finansiella nettokostnader

De finansiella nettokostnaderna tkade och
uppgick till 29 mkr (26 mkr). Okningen forklaras
av 6kade lan for att finansiera férvarven samt en
okning av rorelsekapitalet.

Kassaflode och investeringar

Under det tredje kvartalet var det operativa
kassaflodet som férvantat och uppgick till -52 mkr
(303 mkr). Som vi tidigare férutsett och
kommunicerat 6kade rérelsekapitalet. Okningen
uppgick till 369 mkr (6kning med 12 mkr forra
aret), pa grund av hogre ravarupriser under det
fijarde kvartalet 2013. Vi raknar med att
rérelsekapitalet kommer att vara oférandrat under
det fjarde kvartalet 2014. Under férsta kvartalet
2015 forvantar vi oss dock att rérelsekapitalet
forbattras avsevart till foljd av dagens laga
rdvarupriser.

Efter nettoinvesteringar pa 352 mkr (329 mkr),
som omfattade forvarv och initiala ny-
investeringar, uppgick kassaflédet till -404 mkr
(26 mkr).

AAK har forvarvat bagerifettspecialist i
Belgien

Som vi meddelade i den andra kvartalsrapporten
har AAK forvarvat olje- och fettverksamheten fran
CSM Benelux NV i Merksem, Belgien. Féretaget
ar en ledande leverantor av bagerifetter till
framfor allt bagerimarknaderna i Belgien,
Nederlanderna och Frankrike och sysselsatter
cirka 100 personer. Under 2013 hade foretaget
en omsattning pa cirka 970 mkr.

Forvarvet forvantas ha en mycket begransad
inverkan p& AAK:s rorelseresultat fér 2014 och



detta forvarv har darfor en utspadningseffekt pa
rorelseresultatet per kilo.

Forvarvet slutfordes den 1 juli 2014 och enheten
konsoliderades under det tredje kvartalet.

Som vi tidigare kommunicerat kommer férvarvet
inte att borja bidra till AAK:s rorelseresultat forran
under andra halvaret 2015. En véasentlig
"turnaround" av verksamheten ar planerad. Som
en konsekvens av detta forvarv redovisades
negativ goodwill pa 95 mkr under det tredje
kvartalet. Koncernen har samtidigt gjort en
avsattning fér nédvandiga omstrukturerings-
kostnader om 75 mkr for planerade integrations-
och rationaliseringsatgarder som under hosten
2015 skall leda till resultatforbattringar.
Foljaktligen har engangsposter med en positiv
nettoeffekt pa 20 mkr darfor redovisats pa raden
"Ovriga rorelseintakter” i resultatrakningen pa
sidan 14.

Omstruktureringen och integrationen av det
belgiska forvarvet l6per planenligt.

AAK har starkt sin geografiska narvaro i
Colombia genom att forvarva FANAGRA
AAK foérvarvade den 10 juli 2014 Fabrica
Nacional de Grasas S.A. (FANAGRA), ett
colombianskt foretag som &r specialiserat pa
vegetabiliska oljor och fetter inom
bagerisegmentet. Féretaget har 155 anstéllda
och hade 2013 en omsattning pa cirka 270 mkr,
med en &rlig volym p& 30.000 ton. Forvarvet
forvantas ha en mycket begransad inverkan pa
AAK:s rorelseresultat foér 2014 och detta forvarv
har darfor en utspadningseffekt pa rorelse-
resultatet per kilo.

AAK fortsatter att expanderai Turkiet och
forvarvar ytterligare ett varumarke fran
Unilever

Den 18 juli 2014 tillkdnnagav AAK att det hade
undertecknat ett avtal om att forvarva Frita, ett
marknadsledande turkiskt varuméarke inom
frityroljor, fran Unilever. Frita har redan en
vasentlig del av den lokala Food Service-
marknaden. Varumarket hade 2013 en
omsattning pa cirka 75 mkr.

Forvéarvet ska ses som ett naturligt komplement
till AAK Turkiets befintliga produktportfélj och ar

BAK

ett tillagg till forvarvet av Unipro, som skedde
under det tredje kvartalet 2013. Forvarvet
forvantas ha en mycket begransad inverkan pa
AAK:s rorelseresultat.

AAK investerar i Kina

Den 5 september 2014 tillkdnnagav AAK att
bolaget kommer att bygga en produktions-
anlaggning for special- och semispecialoljor i
Kina. Detta for att driva AAK:s globala
tillvaxtstrategi och for att ytterligare 6ka narvaron
pa denna strategiskt mycket viktiga marknad.

Fabriken kommer att ligga i Zhangjiagang langs
Yangtze-deltat. Regionen, som ligger strax
nordvast om Shanghai, ar ett av de viktigaste
centralt belagna logistikcentren i landet.

Investeringen férvantas under den kommande
tvaarsperioden att uppga till cirka 400 mkr.
Produktionsstart &r planerad till férsta delen av
2016 och fabriken kommer fullt utnyttjad att 6ka
AAK:s totala kapacitet med cirka 100.000 ton,
med utrymme for ytterligare kapacitetsokning vid
en senare tidpunkt.

Byggandet av fabriken ar ett led i en langsiktig
plan for Kina som inleddes med etableringen av
ett eget dotterbolag 2011 och som féljdes av
Oppnandet av ett innovationscenter i Shanghai
forra aret.

Finansiell stallning

Soliditeten uppgick till 42% (43% den 31
december 2013). Koncernens nettoskuld den 30
september 2014 uppgick till 2.886 mkr (2.255 mkr
den 31 december 2013).

Den 30 september 2014 uppgick koncernens
totala bindande laneavtal till cirka 5.918 mkr
(4.716 mkr den 31 december 2013), med
outnyttjade, bindande laneavtal som uppgick till
cirka 2.720 mkr.

Medarbetare

Medelantalet anstéllda den 30 september 2014
uppgick till 2.463 (2.207 den 31 december 2013).
Okningen av antalet anstéllda beror pa den
senaste tidens forvarv i Belgien och Colombia.
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Affarsomradet Food Ingredients, Kv 3 2014

Kv 3 Kv 3 Kv1-3 Kv1-3 Helar

Rorelseresultat Mkr 2014 2013 A % 2014 2013 A % 2013

O % Volymer ('000 ton) 298 272 +10 807 776 +4 1.049

Nettoomsaéttning 3.089 2.780 +11 8.294 7.991 +4 10.798

Rorelseresultat per kilo Rorelseresultat 211 211 0 583 553 +5 771

_9 % Rérelseresultat per kilo 0,71 0,78 -9 0,72 0,71 +1 0,73
Volymer For jamforbara enheter uppgick volym-

Food Ingredients visade en volymtillvaxt pa 10%,
vilket framst férklaras av férvarven i Belgien och
Colombia. Resultatet for Food Ingredients var
totalt sett oférandrat under kvartalet, &ven om
resultaten for de enskilda produktgrupperna inom
detta affarsomrade varierade mycket.
Mejeriapplikationer rapporterade en hig ensiffrig
tillvaxttakt. Aven Infant Nutrition, produkt-
sortimentet Akonino®, uppvisade en stark tillvéxt,
medan bulkvolymerna fortsatte att minska.

| Mexiko rapporterades en negativ effekt till foljd
av hojd direkt skatt pa industriellt producerade
bageri-, konfektyr- och konditoriprodukter.

Som vi tidigare forutsett och kommunicerat
fortsatte specialbarnmatsvolymerna InFat®,
genom Advanced Lipids AB; ett joint venture-
bolag mellan AAK och Enzymotec, att paverkas
negativt av utmaningarna pa den kinesiska
marknaden fér modersmjolkserséattningar.

Inom Advanced Lipids ansvarar AAK, bland
manga andra funktioner, for forsaljningen. | just
Kina ansvarar dock var joint venture-partner
Enzymotec for forséljningen.

Food Ingredients - Rorelseresultat
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minskningen till 3%.

Nettoomséattning

Nettoomséattningen dkade med 309 mkr, vilket
framst forklaras av 6kade volymer till foljd av
forvarv och en positiv valutaomrakningseffekt pa
186 mkr.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet 1&g oférandrat p& 211 mkr,
jamfort med 211 mkr under det mycket starka
tredje kvartalet 2013. Valutaomrakningseffekten
uppgick till 10 mkr.

Roérelseresultatet per kilo, inklusive utspadnings-
effekten fran forvarven i Belgien och Colombia
samt utmaningarna fér Advanced Lipids i Kina,
minskade, som forvantat, fran 0,78 kronor till
0,71 kronor. Rérelseresultatet per kilo, exklusive
utspadningseffekten fran ovan namnda forvarv,
skulle varit 0,08 kronor hogre.

Rorelseresultatet for helaret 2014 forvantas bli
battre an féregaende ar.

Food Ingredients - Rorelseresultat per kilo
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Affarsomradet Chocolate & Confectionery Fats,

Kv 32014

Kv 3 Kv 3 Kv1-3 Kv1-3 Helar
RoOrelseresultat Mkr 2014 2013 A % 2014 2013 A % 2013
+19 0/ Volymer ('000 ton) 79 77 +2 230 219 +5 300
0 Nettoomséttning 1.277 1.059 +21 3.571 3.059 +17 4.200
Rorelseresultat per kilo Rorelseresultat 125 105 +19 332 254 +31 369
Rorelseresultat per kilo 1,59 1,36 +17 1,44 1,16 +24 1,23
+17 %
Volymer kostnadsmassiga, ger nu resultat och vantas ge

Volymerna inom affarsomradet okade med 2%.

Produktmixen forbattrades avsevart och vara
specialprodukter (framst kakaosmaorersattning,
CBE) hade en hog tvasiffrig tillvaxt, medan
volymerna for mer lagforadlade produkter
minskade. Volymerna till Ukraina fortsatte att
minska. Volymerna till Ryssland fortsatte att 6ka.
Det nyligen inférda ryska férbudet mot livs-
medelsimport omfattar inte AAK:s ingrediens-
produkter.

For jamforbara enheter uppgick volym-
minskningen till 2% till féljd av lagre volymer for
mer lagforadlade produkter, medan volymerna av
kakaosmorersattning (CBE) hade en mycket hog
tvasiffrig tillvaxt.

Nettoomsaéattning

Nettoomséttningen for Chocolate &
Confectionery Fats 6kade med 218 mkr tack vare
Okade volymer och en forbattrad produktmix.
Valutaomrakningseffekten uppagick till 50 mkr.

De senaste arens kraftanstrangning, inom detta
affarsomrade under en period med mycket laga
priser pa kakaosmor, avseende produkt-
utveckling i ndra samarbete med kunderna och
satsningen pa att fortydliga fordelarna med
kakaosmorersattning (CBE) &n bara de

Chocolate & Confectionery Fats - Rorelseresultat
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ytterligare resultat framdover.

Rorelseresultat

Som forvantat forbattrades rorelseresultatet
avsevart, med 19%, och uppgick till 125 mkr
(105 mkr). Marginalerna fortsatter att forbattras
till foljd av att priserna pa kakaosmor stigit
betydligt sedan 2013. Valutaomrakningseffekten
uppgick till 7 mkr.

Rorelseresultatet per kilo forbattrades med 17%
och uppgick till 1,59 kronor (1,36 kronor). Dessa
forbattringar forklaras framst av den dkade
andelen kakaosmdrersattning (CBE) och den
minskade andelen lagféradlade produkter.

AAK koper in sheakarnor pa platser som gransar
till de lander dér ebola finns. Med anledning av
detta har vi vidtagit mycket stranga sakerhets-
rutiner och forsiktighetsatgarder. Forutom dessa
atgarder har ebolautbrottet i Vastafrika for
narvarande inte paverkat var verksamhet dar.
Las mer om detta under rubriken Risker och
osakerhetsfaktorer pa sidan 11.

Affarsomradets rorelseresultat forvantas att

fortsatta forbattras betydligt jamfért med
motsvarande kvartal 2013.

Chocolate & Confectionery Fats - Rérelseresultat per kilo
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Affarsomradet Technical Products & Feed,

Kv 32014

Rorelseresultat

0 %
Rorelseresultat per kilo

+3 %

Volymer

BAK

Kv 3 Kv 3 Kv1-3 Kv1-3 Helar
Mkr 2014 2013 A % 2014 2013 A % 2013
Volymer ('000 ton) 64 67 -5 204 201 +1 271
Nettoomsattning 348 367 -5 1.092 1.201 -9 1539
Rorelseresultat 24 24 0 77 73 +5 97
Rorelseresultat per kilo 0,37 0,36 +3 0,38 0,36 +5 0,36

Volymerna minskade med 5% jamfort med tredje
kvartalet 2013, vilket framst forklaras av en
minskad férsaljning av tekniska produkter.

Nettoomséttning

Affarsomradets nettoomsattning minskade med
19 mkr, eller 5%, pa grund av en forandrad

produktmix.

Technical Products & Feed - Rorelseresultat
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Rorelseresultat

Roérelseresultatet var oférandrat och uppgick till

24 mkr (24 mkr).

Rorelseresultatet per kilo 6kade med 3% och
uppgick till 0,37 kronor (0,36 kronor).

For 2014 forvantas rorelseresultatet bli oférandrat
eller forbattras nagot jamfort med féregaende ar.

Technical Products & Feed- Rorelseresultat per kilo
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BAK

AAK-koncernen, forsta nio manaderna 2014

Volymer

Volymerna 6kade med 4% under de forsta nio
manaderna, huvudsakligen genom forvarv. Den
organiska tillvaxten uppgick till -2% pa grund av
minskande volymer for bulkprodukter, lagre
volymer for semispecialprodukter i Mexiko och
utmaningarna inom barnmatssegmentet InFat® i
Kina. Merparten av resterande verksamheter har
utvecklats val eller mycket val.

Nettoomsaéattning

Nettoomséttningen dkade med 707 mkr,
huvudsakligen till féljd av forvarven. Valuta-
omréakningseffekten uppgick till 286 mkr.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet under de forsta nio manaderna
2014, exklusive forvarvsrelaterade kostnader och
engangsposter med en positiv nettoeffekt pa

20 mkr som avser férvarvet av CSM Benelux NV
i Merksem, Belgien, var rekordhdgt och uppgick
till 899 mkr (799 mkr), en férbattring med 13%.
Valutaomrakningseffekten uppgick till 21 mkr.

Rorelseresultatet, inklusive forvarvsrelaterade
kostnader pa 16 mkr (10 mkr) och engangsposter
med en positiv nettoeffekt pd 20 mkr som avser
forvarvet av CSM Benelux NV i Merksem,
Belgien, uppgick till 903 mkr (789 mkr), en
forbattring med 14%.

Rorelseresultatet per kilo, exklusive forvarvs-
relaterade kostnader och engangsposter med en
positiv nettoeffekt pa 20 mkr som avser forvarvet
av CSM Benelux NV i Merksem, Belgien, uppgick
till 0,72 kronor (0,67 kronor), trots utspadnings-
effekten fran de forvarv som nyligen gjorts i
Belgien och Colombia. Inom Food Ingredients
Okade rorelseresultatet per kilo, trots
utspadningseffekten fran forvarven, och uppgick
till 0,72 kronor (0,71 kronor). Chocolate &
Confectionery Fats férbattrade rérelseresultatet
per kilo avsevart till 1,44 kronor (1,16 kronor).
Technical Products & Feed forbattrade
rorelseresultatet per kilo till 0,38 kronor (0,36
kronor).

Finansiella nettokostnader

De finansiella nettokostnaderna tkade till 86 mkr
(77 mkr), vilket framst forklaras av de dkade
lanen for att finansiera forvarven, initiala
nyinvesteringar samt det 6kade rorelsekapitalet.
Engangskostnaden for refinansiering har
paverkat de finansiella nettokostnaderna under
de forsta nio manaderna.

Kassaflode

For de forsta nio manaderna 2014 uppgick
kassaflodet inklusive férandringar av
rorelsekapitalet till 197 mkr (1.092 mkr). Har ingar
ocksa en 6kning av rorelsekapitalet pa 644 mkr
(335 mk) till foljd av 6kade ravarupriser och
tillvaxten inom Chocolate & Confectionery Fats.

AAK:s strategiska investering i Brasilien
Under forsta kvartalet 2014 fattade AAK beslut
om att uppféra en ny produktionsanlaggning for
specialoljor och semispecialoljor i Jundiai, Sao
Paulo, Brasilien. Investeringen forvéntas under
den kommande tvaarsperioden att uppga till cirka
400 mkr. Produktionsstarten &r planerad till
senare delen av 2015 och anlaggningen kommer
fullt utnyttjad att 6ka AAK:s totala kapacitet med
100.000 till 120.000 ton.

Den nya produktionsanlaggningen kommer att
bredda var produktportfélj inom Food Ingredients
och Chocolate & Confectionery Fats i Brasilien.
Anlaggningen kommer sarskilt att starka var
formaga att leverera bageri- och mejerilosningar,
samt vidareutveckla var verksamhet inom
Chocolate & Confectionery Fats. Dessutom
kommer anlaggningen att inrymma ett
innovationscenter, dar vara kunder kan arbeta
narmare AAK:s kundinnovationsteam.

Forvarv under det tredje kvartalet
Foljande forvarv har genomférts och
konsoliderats under det tredje kvartalet:

Omséttning | Medarbetare
2013:
mkr
CSM Benelux NV 970 100
FANAGRA 270 155

Dessa forvarv har skett under aret och &r av
underordnad betydelse.

Fler detaljer rérande férvarv och initiala
nyinvesteringar finns p& sidorna 5-6.

Refinansiering

AAK har tecknat nya bindande laneavtal. De nya
laneavtalen omfattar dels en femarig club deal pa
400 miljoner euro (cirka 3.600 mkr), dels tva
bindande treariga bilaterala l&neavtal om totalt
1.500 mkr.
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Allman information

Namnbyte

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

Narstaende parter

Inga véasentliga forandringar har skett i relationer
eller transaktioner med narstadende parter sedan
2013.

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

AAK inleder skiljeférfarande mot
Enzymotec

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

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

Risker och osakerhetsfaktorer

AAK ér ett globalt féretag som bedriver
verksamhet i manga lander, varfor vi exponeras
for ett antal olika kommersiella och finansiella
risker. Det gor riskhantering till en viktig del av
AAK:s arbete for att na de uppsatta malen.

En effektiv riskhantering ar en standigt pagaende
process inom verksamheten och en del av den
fortldpande éversynen och bedémningen av
verksamhetens framtid.

AAK:s langsiktiga riskexponering férvantas inte
avvika fran den exponering som nu ingar i
verksamheten.

En mer ingaende riskanalys finns i AAK:s
arsredovisning for 2013.

AAK och Ebola

AAK koper in sheakarnor i Vastafrika och har
kontor, anlaggningar och lagerbyggnader i
Burkina Faso, Mali, Elfenbenskusten, Ghana,
Togo och Benin. Nagra av dessa lander gransar
till lander dar ebola forekommer.

BAK

AAK Overvakar noggrant situationen i Vastafrika
och foljer de rad och den vagledning som
myndigheter och sakkunniga internationella
organisationer ger.

Tack vare var omfattande och valutvecklade
leveranskedja och vart lager av sheakarnor,
forvantar vi oss for narvarande inga storningar i
inkdpen av sheakarnor, inte heller nar det galler
att forse vara kunder med produkter innehallande
shea (framst CBE). Var handel med sheakéarnor
paverkas for narvarande inte, fransett de
forsiktighetsatgarder vi har infort.

Redovisningsprinciper 2014
Delarsrapporten ar upprattad enligt den svenska
arsredovisningslagen och

IAS 34, Delarsrapportering. Information om
redovisningsprinciperna finns i arsredovisningen
for 2013. Vi tillampar har samma
redovisningsprinciper som for 2013. Ett antal nya
och andrade standarder géller for perioder som
inleds efter den 1 januari 2014. Ingen av dessa
forvantas dock fa ndgon storre effekt pa
koncernens eller moderbolagets redovisning.

Definitioner
Se arsredovisningen for 2013.

Moderbolaget och Group Functions
Moderbolaget &r ett holdingbolag for AAK-
koncernen. Det har framfor allt i uppgift att
utveckla och forvalta koncernen.

Resultatet fér moderbolaget efter finansiella
poster uppgick till -61 mkr (52 mkr).

Réantebarande skulder minus likvida medel och
rantebarande tillgangar uppgick till -801 mkr
(-661 mkr den 31 december 2013). Investeringar
i immateriella och materiella
anlaggningstillgangar uppgick till 1 (0) mkr.

Moderbolagets balansrakning och resultatrakning
finns pa sidorna 14-15.

De koncerngemensamma kostnaderna (Group
Functions) har 6kat, framfor allt pa grund av
satsningar pa forskning och utveckling. Denna
innovationssatsning &r en viktig del i AAKtion.
Dessutom belastades resultatet under det andra
och tredje kvartalet med forvéarvsrelaterade
kostnader som redovisas under Group Functions.
Under tredje kvartalet bokfordes en engangspost
med en positiv nettoeffekt pa 20 mkr som avser
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forvarvet av CSM Benelux NV i Merksem,
Belgien.

Redovisningsprinciper

AAK AB (publ) &r moderbolag for AAK-
koncernen. Bolaget har upprattat sin finansiella
rapportering enligt arsredovisningslagen och
Redovisningsradets rekommendation RFR 2,

Malmo den 29 oktober 2014

{. — /O v

[}

Arne Frank
Koncernchef och VD

BAK

Redovisning for juridiska personer.

Forandringar i balansrakningen
Det har inte varit ndgra vasentliga forandringar i
balansrakningen efter forra arets utgang.

AAK AB (publ) ska offentliggdra informationen enligt lagen om bdrs- och clearingverksamhet och/eller lagen om
handel med finansiella instrument. Informationen lamnades till medierna fér offentliggérande den 29 oktober 2014

kl. 08.15 lokal tid.
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Revisors rapport over dversiktlig granskning av
finansiell delarsinformation i sammandrag

Inledning
Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag

(delarsrapport) for AAK AB (publ) per 30 september 2014 och den niomanadersperiod som slutade
per detta datum. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att uppratta och
presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att
uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning
Vi har utfort var éversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements

ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestar av att géra forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra éversiktliga
granskningsatgarder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i
ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte majligt for oss
att skaffa oss en sadan sakerhet att jag vi blir medvetna om alla viktiga omstéandigheter som skulle
kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en oversiktlig
granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pé en revision har.

Slutsats
Grundat pa var éversiktliga granskning har det inte kommit fram ngra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten, inte i allt vasentligt, &r uppréattad for koncernens del i enlighet

med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Malmo den 29 oktober 2014

PricewaterhouseCoopers

~
&Cyé A?;;, k&m%%—w

Sofia Goétmar-Blomstedt
Auktoriserad revisor
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Resultatrakning

BAK

Koncernen Moderbolaget

Kv 3 Kv 3 Kv1-3 Kv1-3 Heldr Kv1-3 Kv1-3 Helar
Mkr 2014 2013 2014 2013 2013 2014 2013 2013
Nettoomséttning 4.715 4.206 12.958 12.251 16.537 54 47 72
Ovriga rorelseintikter* 59 32 111 118 172 0 0 0
Summa rorelseintakter 4.774 4.238 13.069 12.369 16.709 54 47 72
Révaror, fornddenheter och handelsvaror -3.590 -3.242 -9.776  -9.530 -12.792 - - -
Ovriga externa kostnader -395 -318 -1.105 -919 -1.265 -55 -50 -78
Kostnader for ersattning till anstéllda -345 -287 -1.001 -866 -1.189 -48 -42 -57
Avskrivningar och nedskrivningar -98 -87 -281 -261 -343 -1 -1 -1
Ovriga rorelsekostnader -2 -1 -3 -4 -3 0 0 0
Summa rérelsekostnader -4.430 -3.935 -12.166 -11.580 -15.592 -104 -93 -136
Rorelseresultat (EBIT) 344 303 903 789 1.117 -50 -46 -64
Intakter fran aktier och andelar i - - - - - - 115 1.146
koncernféretag
Rénteintakter 1 1 4 4 6 - - -
Réntekostnader -28 -20 -75 -58 -81 -10 -16 -20
Ovriga finansiella poster -2 -7 -15 -23 -25 -1 -1 -1
Resultat fran finansiella poster -29 -26 -86 =77 -100 -11 98 1.125
Resultat fore skatt 315 277 817 712 1.017 -61 52 1.061
Skatt -90 -76 -229 -200 -276 13 - 0
Nettoresultat 225 201 588 512 741 -48 52 1.061
Hanforligt till innehav utan bestammande 2 3 6 6 9 - - -
inflytande
Hanfoérligt till moderbolagets aktiedgare 223 198 582 506 732 -48 52 1.061

* inkluderar en engangspost med en positiv nettoeffekt pa 20 mkr som avser forvarvet av CSM Benelux NV i Merksem, Belgien.
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Totalresultat

BAK

Koncernen Moderbolaget

Kv 3 Kv 3 Kv 1-3 Kv1-3 Heldar Kv1-3 Kvl1-3 Helar
Mkr 2014 2013 2014 2013 2013 2014 2013 2013
Periodens resultat 225 201 588 512 741 -48 52 1.061
Poster som inte ska &terforas i
resultatrakningen:
Omvardering av nettopensionsférpliktelsen -9 - -16 - -7 - - -

-9 - -16 - -7 - - -

Poster som senare kan aterforas i
resultatrakningen:
Omrékningsdifferenser 239 -144 485 -105 -54 - - -
Forandringar i verkligt varde pa 0 -3 -7 27 21 - - -
kassaflodesséakringar
Skatt hanforligt till forandringar i verkligt varde 0 1 2 -7 -5 - - -
pé kassaflédessakringar

239 -146 480 -85 -38 - - -
Summa totalresultat for perioden 455 55 1.052 427 696 -48 52 1.061
Hanforligt till innehav utan bestémmande 2 1 8 7 10 - - -
inflytande
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 453 54 1.044 420 686 -48 52 1061

Koncernen Moderbolaaet

Mkr 2014.09.30 2013.09.30 2013.12.31 2014.09.30 2013.09.30 2013.12.31
Tillgangar
Goodwill 1.277 1.089 1.115 - - -
Ovriga immateriella tillgangar 118 128 123 - 1 0
Materiella anlaggningstillgangar 3.637 2.929 3.027 1 1 1
Finansiella anlaggningstillgadngar 191 139 162 5.476 4.532 5.476
Summa anléaggningstillgangar 5.223 4.285 4.427 5.477 4.534 5.477
Varulager 3.411 1.997 2.501 - - -
Kortfristiga fordringar 3.392 2.830 2.886 73 46 146
Likvida medel 429 244 231 0 0 0
Summa omséttningstillgangar 7.232 5.071 5.618 73 46 146
Summa tillgangar 12.455 9.356 10.045 5.550 4.580 5.623
Eget kapital och skulder
Eget kapital 5.226 4.020 4.330 4.712 3.858 4.909
Innehav utan bestdmmande inflytande 42 31 34 - - -
Summa eget kapital inklusive innehav utan 5.268 4.051 4.364 4.712 3.858 4.909
bestdmmande inflytande
Summa langfristiga skulder 3.701 2.872 2.797 - - -
Leverantorsskulder 2.247 1.374 1.727 5 1 18
Ovriga kortfristiga skulder 1.239 1.059 1.157 833 721 696
Summa kortfristiga skulder 3.486 2.433 2.884 838 722 714
Summa eget kapital och skulder 12.455 9.356 10.045 5.550 4.580 5.623

Inga foérandringar i ansvarsfoérbindelser har skett.

15



BAK

AAK-koncernen — forandring av eget kapital

Summa eget

Innehav kapital

Summa utan inklusive

Mkr eget bestamman innehav utan
kapital de inflytande  bestdmmande

inflytande

Ing&ende eget kapital den 1 januari 2014 4.330 34 4.364
Periodens resultat 582 6 588
Ovrigt totalresultat 462 2 464
Summa totalresultat 5.374 42 5.416
Nyemission av aktier 102 - 102
Utdelning -250 - -250
Utgaende eget kapital den 30 september 2014 5.226 42 5.268
Summa eget

Innehav kapital

Summa utan inklusive

Mkr eget bestamman innehav utan
kapital de inflytande  bestdmmande

inflytande

Ingéende eget kapital den 1 januari 2013 3.812 24 3.836
Periodens resultat 506 6 512
Ovrigt totalresultat -86 1 -85
Summa totalresultat 4.232 31 4.263
Teckningsoptioner 3 - 3
Utdelning -215 - -215
Utgdende eget kapital den 30 september 2013 4.020 31 4.051

Under 2014 har genom nyemission registrerats 540.500 nya aktier, vilket inneburit en hdjning av eget kapital med 102 mkr.

Finansiella instrument

Mkr Tillgangar Skulder
Finansiella instrument som redovisas i balansrékningen

den 30 september 2014

Ravarusakringskontrakt 317 72
Valutasakringskontrakt 70 53
Ré&nteswappar 14 68
Summa derivatinstrument 401 193
Verkligt varde férandring i lager -35 58
Summa finansiella instrument 366 251
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AAK-koncernen — kassaflodesanalys

Kv 3 Kv 3 Kv 1-3 Kv 1-3 Helar
Mkr 2014 2013 2014 2013 2013
Den I6pande verksamheten
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandringar i 317 315 841 757 1.083
rorelsekapitalet
Foréndringar i rorelsekapitalet -369 -12 -644 335 217
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -52 303 197 1.092 1.300
Investeringsverksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten -352 -329 -661 -589 -732
Kassaflode efter investeringsverksamheten -404 -26 -464 503 568
Finansieringsverksamheten
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 543 24 641 -585 -666
Periodens kassafléde 139 -2 177 -82 -98
Likvida medel vid periodens bérjan 277 254 231 330 330
Kursdifferens i likvida medel 13 -8 21 -4 -1
Likvida medel vid periodens slut 429 244 429 244 231
Kv 3 Kv 3 Kv 1-3 Kv 1-3 Heldr
2014 2013 2014 2013 2013
Antal aktier, tusental 41.662 40.898 41.662 40.898 41.122
Vinst per aktie, kr* 5,36 4,86 14,03 12,39 17,87
Vinst per aktie inklusive utspadning, kr** 5,31 4,78 13,89 12,21 17,62
Vinst per aktie inklusive full utspadning, kr*** 5,27 4,71 13,82 11,99 17,38
Eget kapital per aktie, kr 125,44 98,31 125,91 98,31 105,76
Balansdagens boérskurs 377,00 401,50 377,00 401,50 412,00

* Vinsten per aktie har beraknats fran ett vagt genomsnitt av antalet utestdende aktier.

** Vinsten per aktie har beraknats fran ett vagt genomsnitt av antalet utestdende aktier inklusive utspadning pa grund av

utestadende teckningsoptioner (enligt IAS 33).

*** \/insten per aktie efter full utspadning har beréknats genom att dividera periodens nettovinst med det totala antalet
utestédende aktier under perioden, och genom att konvertera samtliga utestdende teckningsoptioner till vanliga aktier.
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Kvartalsuppgifter for affarsomradena

Rorelseresultat

2013 2014
Mkr Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Heldr Kv1 Kv2 Kv3
Food Ingredients 158 184 211 218 771 174 198 211
Chocolate & Confectionery Fats 84 65 105 115 369 116 91 125
Technical Products & Feed 26 23 24 24 97 29 24 24
Group Functions -26 -28 -27 -29 -110 -32 -32 -29
AAK-koncernen totalt, exkl. 242 244 313 328 1.127 287 281 331
engangsposter
Forvarvskostnader och engangsposter -10 -10 -9 13
AAK-koncernens legala 242 244 303 328 1.117 287 272 344
rorelseresultat
Finansnetto -23 -28 -26 -23 -100 -26 -31 -29
Resultat fore skatt 219 216 277 305 1.017 261 241 315
Ravarupristrender
Rapsolja och palmolja Kakaosmor
Rématerialpriser - Rapsolja och Palmolja Prisutveckling - Kakaosmor
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Ovriga uppgifter

Press- och analytikerkonferens

AAK bjuder in till telefonkonferens for investerare,
analytiker och media den 29 oktober 2014,

kl. 13.00 lokal tid. Anmélan till telefonkonferensen
kan goras via var webbplats, www.aak.com.

Arsredovisningen och kvartalsrapporten finns
ocksa tillgangliga pa www.aak.com.

Finansiell kalender 2014

En kapitalmarknadsdag med ett fabriksbesok i
Karlshamn kommer att hallas den 12 november
2014.

Delarsrapporten for det fiarde kvartalet och
bokslutskommunikén for hela 2014 kommer att
publiceras den 3 februari 2015.

Finansiell kalender 2015
Delarsrapporten for det forsta kvartalet 2015
kommer att publiceras den 22 april 2015.

Delarsrapporten for det andra kvartalet 2015
kommer att publiceras den 17 juli 2015.

Delarsrapporten for det tredje kvartalet 2015
kommer att publiceras den 29 oktober 2015.

Delarsrapporten for det fjarde kvartalet och
bokslutskommunikén for hela 2015 kommer att
publiceras den 2 februari 2016.

BAK

Uttalanden om framtiden

Den har rapporten innehaller uttalanden om
framtiden. Sadana uttalanden ar forknippade
med risker och osékerhet. Den faktiska
utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt
fran de forvantningar vi ger uttryck for har, pa
grund av olika faktorer som till stor del ligger
utanfér AAK AB:s (publ) kontroll.

Giltig lydelse

Denna rapport ges ocksa ut pa engelska. Den
svenska texten ar giltig for alla syften. Om det
skilier mellan sprakversionerna galler den
svenska lydelsen.

Kontaktperson, Investor Relations:
Fredrik Nilsson, Finansdirektor

Telefon: + 46 40 627 83 34

Mobil: + 46 708 95 22 21

E-post: fredrik.nilsson@aak.com

eller

Anders Bystrom, Direktdr externredovisning och
Investor Relations

Telefon: + 46 40 627 83 32

Mobil: + 46 709 88 56 13

E-post: anders.bystrom@aak.com
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The first choice for
value-added vegetable oil solutions

AAK ar en av varldens ledande producenter av hdgféradlade vegetabiliska
specialoljor och fettlésningar, vilka kannetecknas av en hég grad av
teknikinnehall och innovation. AAK:s lésningar &r transfria med &g andel
maéttade fetter och ersatter mjolkfett och kakaosmdor samt tillgodoser andra
behov hos vara kunder. AAK har produktionsanlaggningar i Belgien, Colombia,
Danmark, Mexiko, Nederlanderna, Sverige, Storbritannien, Uruguay och USA.
AAK har &ven kontraktstillverkning i Ryssland och Malaysia. Foretaget ar
organiserat i tre affarsomraden: Food Ingredients, Chocolate & Confectionery
Fats och Technical Products & Feed. AAK:s aktier ar noterade p4 NASDAQ
OMX, Stockholm, inom segmentet Large Cap. Mer information om AAK finns pa
foretagets webbplats www.aak.com.

AAK AB (publ)
Jungmansgatan 12, 211 19 Malmd

Telefon: +46 40 627 83 00, organisationsnummer 556669-2850, www.aak.com
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