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KONSERNETS RESULTATREGNSKAP

1.1.-31.8. 1.1.-31.12. 1.5.-31.8. DRIFTSINNTEKTER
Belgp i mill. kroner 1998 1997 1997 1998 1997 12000 -
DRIFTSINNTEKTER 20.271 20.168 | 30.970 |10.692 10.749 10000 [
Driftskostnader (17.545) (17.361) | (26.777) |(9.055) (8.996)  _ |
Ordinzere av- og nedskrivninger 977) (896) | (1.342) (497) (444)
Driftsresultat far goodwill og e000
andre inntekter og kostnader 1.749 1911 2.851 1.140 1.309 4000 |
Av- og nedskrivninger goodwill m.m.  (275) (270) (419) (140) (143) ooo
Andre inntekter og kostnader (259) 158 181 (259) 0
DRIFTSRESULTAT 1.215 1.799 2.613 741 1.166 ° T 1T 2T 3T T T
Finansposter, netto (449) (258) (394) (270) (104) 1997 1998
Resultat fra tilknyttede selskaper 172 128 442 85 93 DRIFTSRESULTAT"
Salgsgevinster portefgljeaksjer 948 611 876 552 192 1200 —
RESULTAT FGR SKATT 1.886 2.280 3.537 1.108 1.347 1000
Skattekostnad (509) (593) (863) (307) (332 00 i
Minoriteter (92) 79) (112) (53) (55)
RESULTAT ETTER SKATT 1.285 1.608 2.562 748 960 o i
Resultat fgr skatt, Industri 733 1.467 2.381 432 984 400 7 B
Resultat fgr skatt, 200 4 L
Investeringsomradet 1.153 813 1.156 676 363
RESULTAT PR. AKSJE (kr) 6,7 8,4 13,4 3,9 5,0 T ST 1T 2T 3T 1T 2T

1996 1997 1998

RESULTAT PR. AKSJE UTVANNET (kr) 6,7 8,4 13,3 3,9 5,0 %) For «Andre inntekter og kostnader

Orkla-konsernet

HOVEDTREKK

Orklas resultat fgr skatt ble 1.886 mill. kroner for arets 8 farste maneder mot 2.280 mill kroner for tilsvarende periode i fjor. Eksklusive
poster av engangskarakter er det en fremgang pa 12%. En resultatsvekkelse for Industriomradet pa 8% mer enn oppveies av hgyere
bokfgrt resultat for Investeringsomradet. Av engangsposter pa i alt -412 mill. kroner er -138 mill. kroner henfgrt til finansposter som
folge av devalueringen av de russiske og ukrainske valutaer. Videre er -259 mill. kroner avsatt til restrukturering, hvorav stgrstedelen er
effektiviseringsprogram for de nordiske drikkevarevirksomhetene. For samme periode i fjor var totale engangsposter positive med i alt
220 mill. kroner.

For 2. tertial isolert er det farst og fremst drikkevarevirksomheten som har betydelig resultatsvikt, til tross for fortsatt fremgang for
Baltic Beverages Holding (BBH). De gvrige merkevarevirksomhetene har ogsa en viss tilbakegang i forhold til i fjor, men mindre enn i
1. tertial; -6% mot -16%. Kjemiomradet har fortsatt resultatvekst. Investeringsportefgljens avkastning hittil i ar er -8,9%, hvilket er
bedre enn indeksfallet for Oslo Bars pa -22,6 %. Kursreserven pr. 31.8.1998 var 3.759 mill. kroner, tilsvarende 30% av portefaljens
markedsverdi.

Konsernets resultat pr. aksje far goodwillavskrivninger og engangsposter ble 9,8 kroner mot 9,0 kroner i fjor.

Konsernets driftsinntekter p& 20.271 mill. kroner er pa niva med
fjorarets. Med unntak av Orkla Drikkevarer har alle omrader
omsetning noe hgyere eller pa niva med fjorarets. Korrigert for
inntektsreduksjonene knyttet til The Coca Cola Company
(TCCC) viser konsernets driftsinntekter for viderefart virk-
somhet” en vekst pa ca. 4%, forgvrig pa niva med veksten etter
1. tertial.

Det norske dagligvaremarkedet har hatt en positiv volum-
utvikling hittil i ar, mens utviklingen i Sverige har veert svakt

*) Viderefart virksomhet er korrigert for kjgpte og solgte virksomheter, valutakursendringer og
poster av engangskarakter. Ny virksomhet for 1998 er korrigert inn i 1997 tallene for tilsvarende
periode, mens solgt virksomhet er trukket ut i b&de 1997 og 1998.

negativ. Det kalde sommerveret i Norden har hatt en negativ
effekt pa etterspgrselen etter gl og mineralvann i bade Norge og
Sverige. | Sverige har forsterket konkurranse resultert i gkt press,
og i noen grad tap av markedsandeler for gl og enkelte av Orkla
Foods' produkter. Markedsposisjonene i Norge, med unntak av
brus, ble stort sett opprettholdt. | @st-Europa viste glmarkedene
fortsatt vekst i 2. tertial.

@kt salg av finkjemikalier og spesialcellulose har sammen
med godt opprettholdte resultater for spiseoljer gitt resultatfrem-



gang for Kjemiomrédet. Prisene pa spesialcellulose var pa samme
niva som i fjor.

Orklas driftsresultat pr. 2. tertial ble 1.215 mill. kroner, mot
1.799 mill. kroner i fjor. Korrigert for poster av engangskarakter
viser driftsresultatet en svekkelse pa 10%.

I netto finansposter pa -449 mill. kroner inngar et valutatap
pa 138 mill. kroner knyttet til omregningen av balansen i BBH.
Det er benyttet en valutakurs for RUB/USD pa 17, hvilket inne-
baerer en devaluering pa ca. 62%. Det er ogsa mindre valutatap
pa den ukrainske valutaen. I fjor inneholdt finanspostene en
salgsgevinst fra Hansa pa 62 mill. kroner. Hensyntatt disse for-
hold er finanspostene 9 mill. kroner lavere enn i fjor. Mottatte
utbytter gkte med 51 mill. kroner.

Resultatet pr. 2. tertial i &r er negativt pavirket av poster av
engangskarakter pa tilsammen -412 mill. kroner. Foruten det
ovennevnte valutatap er det under andre inntekter og kostnader
kostnadsfert -259 mill. kroner knyttet til restruktureringer innen
Drikkevarer, Kjeks og Ukepresse samt avvikling av merkevare-
satsningen i Asia.

Resultat etter skatt og minoriteter ble 1.285 mill. kroner, mot
1.608 mill. kroner i fjor. Justert for goodwillavskrivninger og
engangsposter gkte resultatet med 9%.

For 1998 forventer konsernet en skatteprosent pa 27%, mot
24,4% 1 1997.

ORKLA Foobs

Orkla Foods’ driftsinntekter pr. 2. tertial ble 6.495 mill. kroner.
Dette er en gkning pa 2% for viderefgrt virksomhet. Drifts-
resultatet pd 331 mill. kroner er 14% lavere enn i fjor. I 2. tertial
isolert er resultatsvekkelsen 7% sammenlignet med i fjor. Hoved-
arsakene til resultatnedgangen er redusert salg i Procordia Food,
gkte ravarekostnader i Stabburet og haye etableringskostnader i
Polen.

Flere av Orkla Foods’ divisjoner har iverksatt kostnads-
reduserende tiltak. Procordia Food og Abba Seafood har i lgpet
av 2. tertial varslet om oppsigelse av tilsammen 120 personer.
Effekten av disse tiltakene vil komme gradvis utover aret og inn i
1999.

Procordia Food reduserte driftsinntektene for viderefart
virksomhet med 3% til SEK 2.272 mill. Som falge av svak ut-
vikling i deler av det svenske dagligvaremarkedet og gkt
konkurranse fra gvrig europeisk naringsmiddelindustri ble
driftsresultatet lavere enn i samme periode i fjor. | Sverige er
markedsandelene pa enkelte produktgrupper under press. |
Finland ble markedsposisjonene opprettholdt eller bedret.

Stabburet gkte driftsinntektene med 3% til 1.575 mill. kroner
for viderefart virksomhet. @kte ravarepriser er gradvis kompen-
sert gjennom hgyere salgspriser. Driftsresultatet ble, serlig i
1. tertial, pavirket av engangsposter blant annet knyttet til igang-
kjgring av nytt pizza-anlegg. Markedsandelene har veert pa niva
med fjorarets.

Industridivisjonen i Orkla Foods omsatte for 1.118 mill.
kroner i &rets 8 fgrste maneder, hvorav 565 mill. kroner i 2. terti-
al. Dette er en gkning pé hhv. 8% og 10% i forhold til i fjor.
Driftsresultatet hittil i ar var bedre enn for samme periode i fjor.

Internasjonal divisjon hadde driftsinntekter pa 327 mill.
kroner, hvilket innebzrer en vekst pa 7% for viderefgrt virksom-
het sammenlignet med i fjor. Driftsresultatet er negativt som
folge av hoye kostnader knyttet til utvikling av Kotlin som en
nasjonal leverandgr i Polen.

Abba Seafoods driftsinntekter pr. 2. tertial ble SEK 761 mill.
Inntektsreduksjonen pa 5% sammenlignet med i fjor skyldes
avvikling av ulsnnsomme produktgrupper utenfor Norden samt
kald sommer i Sverige. Markedsandelene ble bedret eller opprett-
holdt. Kostnadsreduksjoner i hele verdikjeden har styrket resul-
tatet.

Beauvais i Danmark gkte driftsinntektene med 9% til DKK
239 mill. og driftsresultatet er bedret.

ORKLA DRIKKEVARER

Orkla Drikkevarer reduserte driftsinntektene med 11% til 4.719
mill. kroner. Svekkelsen skyldes primart bortfall og endring av
TCCC-produksjon som i verdi utgjer i underkant av 1 mrd. kro-
ner. Ekskl. TCCC-produktene var det en volumvekst pa 10%. |

2. tertial isolert var omsetningen 10% lavere enn i fjor, ekskl.
TCCC steg omsetning med 4%. Driftsresultat fgr andre inntekter
og kostnader pr. 2. tertial ble 465 mill. kroner, mot 638 mill. kro-
ner i fjor. I 2. tertial isolert ble driftsresultat far andre inntekter
og kostnader 395 mill. kroner, mot 565 mill. kroner i fjor.

Driftsinntektene for den nordiske virksomheten pr. 2. tertial
ble redusert med 24% til 3.389 mill. kroner. For sammenlignbar
virksomhet, dvs. ekskl. TCCC, ble omsetningen 4% lavere. Om-
setningsreduksjonen for den nordiske virksomheten i 2. tertial
isolert var 24%, mens nedgangen for sammenlignbar virksomhet
var 10%. Driftsresultatet for andre inntekter og kostnader for den
nordiske virksomheten pr. 2. tertial ble 74 mill. kroner, mot 445
mill. kroner i fjor. En vesentlig arsak til inntekts- og resultatfallet
var endringene i kontrakten med TCCC bade i Norge og Sverige.
I 2. tertial var ogsa det kalde sommervaret en medvirkende
arsak til svekkelsen. @kte glavgifter i Norge fra arsskiftet, og det
fortsatt hgye avgiftsnivéet i Sverige, har ogsa pavirket glomset-
ningen negativt. Hittil i &r har det norske glmarkedet falt med
6%. Ringnes har redusert salget med 5% og séledes gkt markeds-
andelen. Pripps har tapt markedsandeler i et marked som har falt
med 7%. Andelen faller i lavprissegmentet av klasse 11, mens den
opprettholdes i klasse 1. Bransjen har gkt produksjonskapasiteten
for brus i begge land, og dette har fart til gkt prispress og lavere
kapasitetsutnyttelse. Ringnes har en volumnedgang pa 17% for
egne brusmerker, primeert fordi private labels gker markedsande-
lene. Salget av Pepsi i Norge er sa langt lavere enn forventet.
Pripps har gkt markedsandelene for brus.

For & gke konkurransekraften og samtidig tilpasse den nor-
diske drikkevarevirksomheten til et lavere volum er det besluttet,
innenfor rammene av ndvaerende produksjonsstruktur, & gjen-
nomfgre et kostnadseffektiviseringsprogram utover det som fal-
ger av at samarbeidet med TCCC opphgrer. Programmet med-
forer betydelige omstruktureringer og skal vaere gjennomfart i
Igpet av en to ars periode. Det forventes ikke investeringer utover
ordinzrt niva. Pripps Ringnes har avsatt -175 mill. kroner under
andre inntekter og kostnader knyttet til programmet.
Restruktureringskostnadene er primeert relatert til mulige
bemanningsreduksjoner og avvikling av produksjonskapasitet.
Over en 2-ars periode vil derfor det arlige kostnadsnivaet bli
redusert med over 600 mill. kroner. Det tidligere annonserte
prosjektet i Ringnes som omfatter flytting av gltapping innen ar
2000, falger planen.

Driftsinntektene for BBH gkte pr. 2. tertial med 61% sam-
menlignet med i fjor til 1.330 mill. kroner (50%). Solgt volum
gkte med 48% i rets farste 8 maneder, til 310 mill. liter (50%).
Driftsresultatet var 512 mill. kroner (50%), mot 297 mill. kroner i
samme periode i fjor.

Den gkonomiske utviklingen i Russland og Ukraina fra
midten av august pavirker BBHs fremtidige resultatutvikling. En
vesentlig svekket valutakurs pavirker naturlig nok BBHSs resultat
negativt omregnet til vestlig valuta. | tillegg har BBH ikke ubety-
delige rdvarekostnader i utenlandsk valuta, noe som vil presse
marginene. Fremtidige prisgkninger vil delvis motvirke disse for-
hold. Det er stor usikkerhet knyttet til den videre markedsmessi-
ge og gkonomiske utvikling i disse landene, men pa lengre sikt
forventes en fortsatt positiv utvikling bade i Russland og
Ukraina. Lokale produsenter med moderne anlegg vil da ha en
fordel. BBH jobber med 4 sikre fremtidige leveranser av lokal-



DRIFTSINNTEKTER

DRIFTSRESULTAT”

1.1.-31.8. 1.1.-31.12. 1.5.-31.8. 1.1.-31.8. 1.1.-31.12. 1.5.-31.8.
Belgp i mill. kroner 1998 1997 1997 1998 1997 1998 1997 1997 1998 1997
Orkla Foods 6.495 6.585 10.094 3.402 3.459 331 384 655 227 244
Orkla Drikkevarer 4.719 5.300 7.656 2.746 3.067 465 638 799 395 565
Orkla Brands 2.735 2.640 4.146 1.400 1.296 270 278 458 153 155
Orkla Media 2.014 1.589 2.569 1.003 800 91 107 204 32 38
Elimineringer (99) (102) (169) 45) (45 0 0 0 0 0
MERKEVARER 15.864 16.012 24.296 8.506 8.578 1.157 1.407 2.116 807 1.002
KjEMI 3.827 3.533 5.733 1.894 1.860 311 224 324 174 145
HK/ufordelt/elimineringer 286 384 525 138 201 (45) (55) (111) 1 ®
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 0 (259) 158 181 (259) 0
INDUSTRI 19.977 19.929 30.554 10.538 10.639 1.164 1.734 2.510 723 1.139
INVESTERINGER 294 239 416 154 110 51 65 103 18 27
KONSERNET 20.271 20.168 30.970 10.692 10.749 1.215 1.799 2.613 741 1.166

*) Virksomhetsomrddene er vist eksklusive «Andre inntekter og kostnader». Andre inntekter og kostnader utgjorde -259 mill. kroner pr. 2. tertial 1998: -175 mill. kroner pa Orkla Drikkevarer,
-25 mill. kroner pd Orkla Brands, -27 mill. kroner pa Orkla Media og -32 mill. kroner pa HK/Ufordelt. Pr. 2. tertial 1997: 170 mill. kroner pa Orkla Drikkevarer og -12 mill. kroner pa HK/Ufordelt.

produsert malt og emballasje.

| september kjgpte BBH 24,5% eierandel i Koloss, et brygge-
rii Lviv i vestre del av Ukraina. Bryggeriet har en arskapasitet pa
50 mill. liter, og har 500 ansatte. BBH vil gke eierandelen til 42%
nar konsesjon foreligger.

Pr. 31.8.1998 var Orklas andel av BBHs totalbalanse (50%)
inklusive goodwill 1,9 mrd. kroner, hvorav ca. 60% var relatert til
anleggsmidler.

ORKLA BRANDS
Driftsinntektene for Orkla Brands gkte med 4% til 2.735 mill.
kroner. | 2. tertial isolert gkte driftsinntektene med 8%.

Driftsresultat pa 270 mill. kroner var 3% svakere enn i fjor,
mens det i 2. tertial isolert var pa niva med fjorarets. Reklame-
investeringer og faste kostnader var noe hgyere enn for samme
periode i fjor. Sistnevnte skyldes delvis planlagt styrking av
enkelte virksomhetsomrader. Markedsandelene er med enkelte
unntak stabile.

Alle virksomhetsomrader, med unntak av Kjeks, har salgs-
fremgang sammenlignet med i fjor. | forbindelse med ny produk-
sjonsstruktur innen Kjeks er det vedtatt a flytte deler av produk-
sjonen i Finland til Sverige. Det er kostnadsfgrt -25 mill. kroner
under andre inntekter og kostnader knyttet til denne restruktu-
reringen.

Sjokolade/Sukkervarer fortsetter sin strategi med gkt sats-
ning pd hovedmerkene, og resultatet er bedret.

Snacks har en positiv utvikling, spesielt i Danmark. | Norge
har vellykket lanseringen av EasyChips og Anywhere bidratt til
salgsfremgang.

Lilleborg Dagligvare har redusert prisene pa enkelte tay-
vaskprodukter, samtidig som ugunstig valutakursutvikling har
medfert hgyere rdvarepriser. Den nye fabrikken for flytende
vaskemidler er fullt operativ, men forventede kostnadsreduk-
sjoner realiseres noe langsommere enn planlagt.

ORKLA MEDIA
Orkla Media gkte driftsinntektene for viderefert virksomhet med
6% til 2.014 mill. kroner. For 2. tertial isolert var veksten 5%.
Driftsresultatet far andre inntekter og kostnader for viderefart
virksomhet falt med 13% til 91 mill. kroner. Resultatsvekkelsen
pr. 2. tertial skyldes primeert gkte lgnnskostnader i Dagspresse
Norge. Det er iverksatt tiltak med sikte pa & redusere beman-
ningskostnadene i omradet. Som engangspost er avsatt -27 mill.
kroner, primeert knyttet til nytt presseanlegg for Ukepresse.
Investeringen har god lgnnsombhet.

Opplagsutviklingen for Dagspresse Norge har veert positiv.
Det har vaert en vekst i annonsevolum pa 4% sammenlignet med
fjoraret. Papirprisene har hittil i ar gkt med 3%. Driftsresultatet

er noe svakere enn fjorrets. Resultatutviklingen for lokalradio/
TV pévirker driftsresultatet negativt. Innfasingen av avisene i
Orkla Medias nye trykkeri i Vestfold er blitt noe forsinket pa
grunn av problemer med innkjgringen av det nye produksjons-
utstyret og forventede gevinster kommer derfor noe senere enn
planlagt.

Ukepresse gkte annonsevolumet med 3%, mens totalmarke-
det vokste med 8%. Annonsemarkedsandelen er n& 39%, hvilket
er 2%-poeng lavere enn pa samme tid i fjor. Frekvenskorrigert
opplag for Ukepresse steg. Papirprisene har hittil i r gkt med
13%. Driftsresultat korrigert for engangsposter er pa nivd med
fjorarets.

Direkte Markedsfaring har fortsatt svakt salg i deler av sin
virksomhet. Nyervervelsen Mitcom (fra 1.1.1998) utvikler seg
positivt.

Orkla Media Polen har hatt en positiv inntektsutvikling i for-
hold til i fjor pa grunn av gkte annonseinntekter. Driftsresultatet
etter 8 maneder ble noe svakere enn fjorarets, hovedsakelig pa
grunn av oppstartskostnader knyttet til lansering av et uke-
magasin i avisen Rzeczpospolita.

Orkla Media har med virkning fra 1.7.1998 overtatt 50% av
aksjene i regionavisen Vysokyj Zamok i Ukraina. Avisen hadde i
1997 et opplag pa ca. 83.000.

KjEmi
Borregaards driftsinntekter gkte med 8% til 3.827 mill. kroner
grunnet hgyere salg innen Spesialcellulose og Finkjemi.

Driftsresultatet ble 311 mill. kroner, mot 224 mill. kroner i
fjor. Resultatfremgangen kan hovedsakelig henfares til bedret
produksjon og gkt salg av finkjemikalier og spesialcellulose.
Utviklingen i sentrale valutaer, spesielt dollar, har bidratt positivt.

Ligninvirksomheten oppnadde et resultat pa niva med i fjor.
Bedret produktmiks og positiv effekt av dollar og pund har sa
langt kompensert for redusert salg til det asiatiske markedet.

Spesialcellulose har hittil i ar hatt resultatfremgang sammen-
lignet med i fjor. Bedret driftsregularitet og kvalitet i produksjo-
nen, sammen med lavere variable kostnader, bidrar til fremgang-
en. Innkjgringen av nye hgyforedlede produkter gar fremover,
men det gjenstar fortsatt & f opp produktiviteten pa enkelte kva-
liteter. Prisene for spesialcellulose i norske kroner er pa niva med
fjoraret.

Finkjemi hadde en klar resultatfremgang i forhold til i fjor.
Virksomheten i Italia har gjennom produktivitetstiltak gkt salgs-
volumet og resultatet. Ogsa mellomprodukter til farmasaytisk
industri har fremgang.

Denofa hadde et driftsresultat pa nivéd med i fjor. Stor om-
setning av fiskeoljer til fiskefor og andre markedsomrader, samt
gunstige innkjap, har til na gitt et positivt bidrag. Salg av spise-
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KONSERNBALANSE KONTANTSTRGM
31.8. 31.8. 31.12 1.1.-31.8. 31.12. 1.5.-31.8.
Belgp i mill. kroner 1998 1997 1997 Belgp i mill. kroner 1998 1997 1997 1998 1997
EIENDELER: KONTANTSTR@M INDUSTRI:
Omlgpsmidler 8.767 8.819 9.042 Driftsresultat 1.164 1.734 2.510 723 1.139
Aksjeportefglje 8.980 7.413 8.188 Av- og nedskrivninger 1.296 1.240 1.862 686 582
Anleggsmidler 20.987 18.366 19.635 Endring netto driftskapital (344) (512) 172) (260) (341)
SUM EIENDELER 38.734 34.598 36.865 Kontantstrgm fra driften 2,116 2.462 4.200 1.149 1.380
Netto fornyelses- og miljginv. (1.069) (1.179) | (1.526) (531) (601)
GJELD OG EGENKAPITAL: Fri kontantstrgm fra driften 1.047 1.283 2.674 618 779
Rentefri gjeld 8.637 8.285 9.067 Betalte finansposter (447) (385) (565) (272)  (206)
Eﬂei:’(t)erit;zetr;::ieeregsj)zgir 16.;7; 14.222 15.2;3 FRI KONTANTSTR@M INDUSTRI 600 898 2.109 346 573
Egenkapital 12.774 10945 | 11.641 fK;rnrtIZ?:gtl?@n;/zgllg?\ellslsesigjg?omradet 93 130 168 (153) 643
SUM GJELD OG EGENKAPITAL  38.734 34.598 36.865 Betalte skatter og utbytter (1.035) (739) (999) (544) (462)
Egenkapitalandel (%): Div. kapitaltransaksjoner,
Bokfart 34,4 33,0 32,9 valutakursendringer (398) 439 762 (173) 10
Inkl. kursreserve fgr skatt 40,2 44,1 42,6 KONSERNETS SELVFINANSIERINGSEVNE (740) 728 2.040 (524) 764
Ekspansjonsinvesteringer Industri (1.010) (5.280) | (5.935) (315) (316)
Netto kjgp/salg portefgljeinvesteringer 276  (373) (994) 294  (410)
NETTO KONTANTSTR@M (1.474) (4.925) | (4.889) (545) 38
ENDRING NETTO RENTEBZARENDE GJELD 1.474 4.925 4.889 545 (38
NETTO RENTEBZARENDE GJELD 15.141 13.703 13.667

oljer er svakere enn i fjor bade i Norge og pé eksport. Et rekord-
hgyt prisniva pa ra fiskeolje medfgrer at omradets eksport-
produkter har en kostnadsulempe i forhold til vegetabilske pro-
dukter. Innen soyaomradet har marginene veert noe hgyere enn i
fjor.

@vrige omréader hadde et resultat pa nivd med i fjor. For
Borregaard Energi oppveies lave kraftpriser av hayere kraft-
produksjon.

FINANSIELLE INVESTERINGER

Lav oljepris, haye lannsgkninger i Norge, samt usikkerhet
knyttet til Norges gkonomiske politikk, har fart til en klar
svekkelse av kronekursen og en kraftig renteoppgang. Dette,
sammen med en svakere internasjonal konjunktursituasjon,
medfarte at Oslo Bgrs Totalindeks falt med hele 29,5% i 2. tertial
0g 22,6% siden arsskiftet. Orklas portefglje har imidlertid kun
hatt en negativ avkastning pa 8,9% hittil i 1998.

Pr. 2. tertial er Investeringsomradets bokfarte resultat far
skatt 1.153 mill. kroner mot 813 mill. kroner i fjor. Det ble reali-
sert gevinster pa 948 mill. kroner mot 611 mill. kroner i fjor.
Mottatte utbytter utgjorde 288 mill. kroner mot 237 mill. kroner i
fjor. Investeringsomradets bokfarte resultat for skatt ble 676 mill.
kroner i 2. tertial, mot 363 mill. kroner i samme periode i fjor.
Det ble realisert gevinster p& 552 mill. kroner i tertialet.

Investeringsomradet har i 1998 netto solgt aksjer. De starste
salgene har omfattet 10 mill. aksjer i Storebrand og 1,1 mill.
aksjer i Kveerner. Andelen utenlandske investeringer har gkt ogsa
i 1998 og utgjorde ved utlgpet av tertialet 28% av den totale
portefaljen.

Verdijustert egenkapital for aksjeportefaljen er siden ars-
skiftet redusert med 1.372 mill. kroner til 10.170 mill. kroner.
Markedsverdien av portefgljen var 12.707 mill. kroner pr.
31.8.1998. Den urealiserte kursreserven er redusert med 2.463
mill. kroner siden arsskiftet til 3.759 mill. kroner.

Orkla Finans bidrar med et godt resultat og har styrket sin
markedsposisjon i perioden.

KONTANTSTROM, INVESTERINGER OG KAPITALFORHOLD
Konsernets netto kontantstrgm pé -1.474 mill. kroner pr. 2. terti-
al er bedret med 3.451 mill. kroner sammenlignet med samme
periode i fjor. Forbedringen kan hovedsakelig henfares til
ekspansjonsinvesteringer, hvor full overtagelse av Pripps Ringnes
i 1997 her bidro til en sterk vekst.

Konsernets giennomsnittlige lanerente pa 5,6% er noe lavere
enn i fjor. Andelen rentebaerende gjeld med flytende rente er
redusert til 51%, og andelen rentebzrende gjeld eksponert mot
norske pengemarkedsrenter er redusert til under 20%. Netto
rentebeerende gjeld er gkt til 15,1 mrd. kroner.

Den bokfgrte egenkapitalandelen har steget med 1,5%-
poeng til 34,4% siden arsskiftet. Inkluderes kursreserven i aksje-
portefgljen (for skatt) var egenkapitalandelen pr. 2. tertial 40,2%.

UTSIKTER

Det forventes fortsatt sterk konkurranse i de nordiske dagligvare-
markedene. Orkla vil ytterligere forsterke tiltak og aktiviteter
rettet mot kostnadseffektivisering, produktutvikling og merke-
varebygging.

Utviklingen i Russland og Ukraina er forelgpig uklar bade
nar det gjelder markedsmessige og gkonomiske rammebetingel-
ser. | et kortsiktig perspektiv ma det forventes betydelig svakere
resultater i BBH. Med moderne bryggerier og markedslederskap
vurderes den langsiktige konkurranseposisjonen & veere god.

For Orklas kjemivirksomhet vil den gkonomiske krisen i
Asia ha en negativ effekt.

Finansmarkedene ma fortsatt forventes a veere preget av
nervgsitet, seerlig som falge av usikkerhet om den gkonomiske
utviklingen i @st-Europa, Asia og Latin Amerika.

Oslo, 1. oktober 1998
Styret i Orkla ASA



