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Ekte dansk

100 % Rieber & Sen

Sed Fransk Sennep

fra Bahncke er en

original smaksopplevelse.

Oppskriften har ikke endret seq siden den
kom pamarkedet pa 50-tallet. Den gang som
na er smaken elsketav store og sma, og den
pikante oq sgte sennep er blitt en klassiker.




EPS pa NOK 0,60
(NOK 0,34) i andre
kvartal, akkumulert
NOK 1,50 (NOK 1,11).

EBIT pa 74 MNOK

(55 MNOK) i kvartalet
inkludert 4 MNOK i
engangskostnader,
akkumulert 184 MNOK
(151 MNOK).

Dekningsgrad opp 4,5
prosentpoeng i kvartalet til
59,3 prosent.

King Oscar solgt i trad
med planen om ekt fokus
pa kjernevirksomhet.

Konsernets EPS-mal

for 2010 justert som

en konsekvens av King
Oscar-salget til NOK 3,65
ekskludert engangsposter.
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Rieber & Sens driftsresultat (EBIT) endte pa 74
MNOK (55 MNOK) i andre kvartal. Akkumulert
for ferste halvar var driftsresultatet pa 184
MNOK (151 MNOK). EPS var pa NOK 0,60
(NOK 0,34), akkumulert NOK 1,50 (NOK 1,11)
i forste halvar. Resultatet for 2010 inkluderer
engangskostnader pa 4 MNOK.

Omsetningen i andre kvartal var p& 1 110 MNOK
(1 255 MNOK), en nedgang pa 11,5 prosent.
Omsetningen var neqativt pavirket av valutaom-
regningseffekter pa 3,4 prosent oq strukturelle
effekter pa 5,1 prosent. De strukturelle effekt-
ene kommer fra frasalg av merkevaren Sopps,
virksomheten for frosne lgkringer, King Oscar o¢
marine ingredienser. Den organiske veksten var
pa -3.0 prosent sammenliknet med andre kvartal
i fjor. Omsetningen i farste halvar var pa 2 306
MNOK (2 491 MNOK), og den organiske veksten
var pd -0,8 prosent.

Dekningsgraden i kvartalet gkte med 4,5 prosent-
poeng til 59,3 prosent (54,8 prosent), og var

i forste halvar pa 59,6 prosent (55,7 pro-
sent). EBITDA-marginen var pa 11,4 prosent
(8.6 prosent) for kvartalet og pa 12,4 prosent
(10,2 prosent) for farste halvar. EBIT-marginen
var pa 6,7 prosent (4,4 prosent) i kvartalet

0g pa 8,0 prosent (6,0 prosent) for halvaret.
Avkastningsgraden (ROCE) var pa 9,6 prosent
(6,6 prosent) for kvartalet, og 11,8 prosent (9,1
prosent) for ferste halvar.

Rieber & Sen justerer sine mal for resultat pr.
aksje (EPS) som folge av frasalget av King Oscar.
Tidligere kommuniserte mal har veert en under-
liggende EPS pa 4 NOK for 2010 ekskludert
engangseffekter. Etter frasalget av King Oscar er
malet for underliggende EPS 3,65 NOK i 2010.

"Our Future"

Forbedringer innen innkjep, produksjon og marke-
ting under plattformen "Our Future" har i andre
kvartal qitt en nettoeffekt pa 58 MNOK, sam-
mensatt av positive effekter pd& 70 MNOK

oq implementeringskostnader pa 12 MNOK.
Programmet har pr. andre kvartal generert posi-
tive helarseffekter pa 212 MNOK. Fremdriften i
programmet som skal forbedre konsernets leann-

somhet med varige effekter pa 400 MNOK i
2012, gar som planlagt.

Core Review: King Oscar solgt

Rieber & Sen har kompetanse og komparative
fortrinn innen produktutvikling, innovasjoner og
smakstilsetting, og vil med frasalget frigjere gko-
nomiske ressurser og ledelsesmessiq kapasitet for
4 styrke satsingen innen kjernekategorier.

Som en del av Core Review og okt fokus pa
kjernevirksomhet er King Oscar solgt med regn-
skapsmessiq virkning fra 1. juni. Procuritas Capital
Investors IV LP A er kjgper. Transaksjonen omfat-
ter hele forretningsenheten, men Rieber & Sgn vil
ha en gjenvaerende eierposisjon pa 10 prosent i
King Oscar.

Salgssummen regnet som "enterprise value"
utgjer minimum 230 MNOK og¢ maksimum

255 MNOK. Differansen mellom belgpene er et
resultatavhengiq belep, sdkalt "earn-out", og vil
baseres pa det resultat King Oscar oppnar i 2010.
Rieber & Sen har bokfert et regnskapsmessiq tap
pa 8 MNOK presentert som engangspost i kvar-
talet. Eventuell gevinst ved "earn-out" vil bokfer-
es senest i fjerde kvartal 2010. Transaksjonen gqa
en umiddelbar positiv likviditetseffekt for Rieber
& Sen pa cirka 200 MNOK. King Oscar hadde en
omsetning pé cirka 350 MNOK i 2009. Rieber &
Sens salgsorganisasjoner i Norge, Polen, Tsjekkia
0gq Slovakia vil fortsatt sta for salg av King Oscars
produkter i disse geografiene til markedsmessige
betingelser.

Future innkjop

Innen Future innkjop er fokus n& & optimalisere
arbeidet pa tvers av konsernet, der synergier
mellom produktutvikling og innkjep er et av flere
sentrale omrader som forventes a gi positive
effekter. Arbeidet gar som planlagt.

Future produksjon

[ andre kvartal gikk fabrikkene i Havnse
(Danmark), Skeelsker (Danmark) og Frodinge
(Sverige) inn i sluttfasen av forbedringsprogram-
met. Tiltak er iverksatt for & sikre at forbedring-

ene som er oppnadd skal gi varige effekter i den
daglige operasjonelle driften.

I Elverum (Norge), Roudnice (Tsjekkia) og
Varnsdorf (Tsjekkia) er fabrikkene gjennom farste
fase av forbedringsprogrammet og fremdriften

er i trdd med planene. I de to fabrikkene som
har avsluttet Future produksjon, Arna (Norge) og
Bysice (Tsjekkia), er det satt nye mal for ytterlig-
ere a forbedre effektiviteten.

Fabrikken i Larvik vil inkluderes i programmet i
lopet av tredje kvartal.

Utviklingen i Vest-Europa

Salgsinntektene i Vest-Europa var pa 803 MNOK
(918 MNOK) i andre kvartal. EBIT var i kvartalet
55 MNOK (42 MNOK), akkumulert 155 MNOK
(123 MNOK) for farste halvar. Driftsmarginen var
pa 6,8 prosent (4,6 prosent) i andre kvartal

0g pa 9,2 prosent (6,6 prosent) for farste halvar.
Den orgqaniske veksten i Vest-Europa var pd -4,5
prosent i andre kvartal og pa -1,4 prosent i fer-
ste halvar.

Rieber & Sen Norge fikk et bedre resultat sammen-
liknet med andre kvartal i fjor til tross for salgs-
nedgang. Salget er negativt pavirket av frasalget
av merkevaren Sopps og en negativ paskeeffekt
som qa svak salgsstart pad kvartalet. Effektene

fra "Our Future" er hovedarsaken til et bedret
resultat.

Den norske virksomheten har en positiv utvikling
i markedsandeler i vare hovedkategorier, 0gsa for
Velbekomme kjolte ferdigretter som fortsetter
den positive resultatutviklingen.
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Salgsfordeling, geografi. Netto salg i 2. kvartal
Norge 43,3 % (40,4%)

B Tsjekkia 11.4% (11,8%)
Polen 7.7 % (7.9%)

92 % (7.6%)

B Danmark 103 % (12,7%)
UsA 24% (2,1%)

Sverige

B Russland 3.7% (2,9%)
Slovakia 22 % (21%)
Tyskland 3.7 % (4,6%)

Storbritannia 1,1 % (1,2%)
Andre 49 % (6,7%)

/

Salgsfordeling, produktgruppe. Netto salg i 2. kvartal
B Supper, sauser, italiensk m,m, 46,4 % (44,1 %)
18,4 % (19,3 %)
6.2 % (8,7 %)
Ingredienser 1.9 % (2.4 %)
Lok 4,0 % (6,2 %)
3.8% (2,9 %)
19.2 % (16,5 %)

Salater, dressinger

B Sjemat

B Snacks
Bak & Dessert

Rieber & Sen Danmark fikk en salgsnedgang, men
et forbedret resultat i andre kvartal. Paskeeffekten
oq en kald var pavirket salget neqativt. God kost-
nadskontroll, mer effektiv produktportefelje og
effekter fra "Our Future" bidrar til et forbedret
resultat. Snuoperasjonen i den danske virksomhet-
en har gatt som planlagt oq gitt resultater som
forventet.

Rieber & Sen Sverige gkte salget i kvartalet.
Resultatet var 0gsd noe bedre enn i fjor, men har
ikke nadd et tilfredsstillende niva. Virksomheten er
fortsatt i en snuoperasjon for & gke lgnnsomhet-
en. Interne forbedringer og utvikling av sortiment
er de viktigste fokusomradene i dette arbeidet.

Rieber & Sen Food Service hadde salgsnedqang i
andre kvartal. Resultatet er noe bedret, grunnet
effekter fra "Our Future" og qod kostnadsstyring.
Virksomheten opplever fortsatt en krevende
markedssituasjon som felge av nedgangs-
konjunkturene.

Markedssituasjonen for Cronions er i ferd med a
stabiliseres og virksomheten vinner tilbake mar-
kedsandeler, etter at den ble utfordret med okt
konkurranse for en tid tilbake. Cronions fikk et
bedret resultat sammenliknet med andre kvartal
i fjor. Omsetningen i kvartalet gikk ned grunnet
frasalg av virksomheten for frosne lekringer, men
omsetning pa gjenveerende portefelje var stabil.

Utviklingen i Sentral- og @st-Europa

Salgsinntektene i Sentral- 0g @st-Europa (CEE)
var pad 336 MNOK (368 MNOK) i andre kvartal.
EBIT var i kvartalet 26 MNOK (19 MNOK), akku-
mulert 41 MNOK (39 MNOK) for ferste halvar.
Driftsmarginen var pa 7,6 prosent (5,2 prosent) i
andre kvartal, og pa 6,1 prosent (5,5 prosent) for
farste halvar. Den organiske veksten i CEE var pa
0.8 prosent i andre kvartal, og pa 0,9 prosent i
farste halvar.

Rieber & Sen Tsjekkia fikk et stabilt resul-

tat i andre kvartal, til tross for et svekket salg.
Nedgangstider i tsjekkisk akonomi det siste dret
har endret forbrukeradferden mot lavprisprodukter.
Dette har qitt en plattform for gkt konkurranse
fra kjedenes eqne merkevarer, 0g gjort konkur-
ransen mer utfordrende for etablerte merkevarer.
God kostnadsstyring oq effekter fra "Our Future”
bidrar til et stabilt resultat for virksomheten.
Markedsandelen i viktige kateqorier er noe
svekket, oq flere markedsinitiativ er iverksatt for
& styrke salgsutviklingen.

Rieber & Sen Polen hadde et stabilt salg og fikk
et bedret resultat i andre kvartal. Den polske virk-
somheten er positivt pavirket av nylanseringer og
en qenerell vekst i polsk skonomi. En omfattende
flom i Polen gjorde driften vanskelig for en rekke
kunder og grossister i mai og juni, noe som
svekket salget for den polske virksomheten midlertidig.

Rieber & Sen Russland fikk en sterk vekst i salget
for andre kvartal pa rad, oq fikk ogsa et bedret
resultat i kvartalet. Den russiske virksomheten har
opprettholdt et godt driftsresultat gjennom ned-
gangstidene.

King Oscar er solgt med virkning fra 1. juni og vil
ikke lenger omtales som en del av Rieber & Sens
virksomheter.

Kapitalforhold

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter

i forste halvar endte pa 133 MNOK (66 MNOK).
Forbedringen skyldes i hovedsak redusert kapi-
talbinding og ekt resultat i perioden. Konsernets
netto investeringer, eksklusive frasalg, var pa

39 MNOK (109 MNOK). Av sysselsatt kapi-

tal pd 3 117 MNOK (3 299 MNOK) utgjer
netto omlgpskapital 618 MNOK (695 MNOK).
Eqgenkapitalandelen var p& 51 prosent (43 pro-
sent) ved utgangen av halvaret. Ordinaert utbytte
pa NOK 2,00 pr. aksje, i alt 153 MNOK, ble
utbetalt 20. mai 2010.

I februar i ar ble det vedtatt en lovendring i Norge
knyttet til AFP. Lovendringen medferer oppher av
eksisterende ordninger med tilhgrende inntekts-
fering. Rieber & Sans pensjonsforpliktelse var pa
lovendringstidspunktet 74 MNOK og en mindre
del av denne forpliktelsen er last opp i kvartalet.
Den oppleste andelen er forelopig beregnet til

4 MNOK ogq er inntektsfert under engangsposter

i resultatregnskapet. Ytterligere opplesning av
pensjonsforpliktelsen kan forventes i andre halvar
2010, i forbindelse med intern vurdering av gjeld-
ende pensjonsordninger.

Tilbudsplikt pa aksjer

Bjarne Rieber, Fritz T. Rieber og Marianne Rieber
har i juni overdratt sine aksjer i personlig eie til det
nyetablerte selskapet AS Zee Ploeg. Dette utleste
tilbudsplikt pa alle gvrige aksjer i Rieber & Sen,
ettersom AS Zee Ploeq og narstaende interes-
senters samlete aksjebeholdning oversteq 50 pro-
sent. Tilbudet fra AS Zee Ploeq var pa

NOK 40,50 pr. aksje, som er i samsvar med
aksjekursen pa det tidspunkt da tilbudsplikten ble
offentliggjort.

I forbindelse med tilbudsplikten har styret inn-
hentet en "fairness opinion" fra megqlerhuset SEB
Enskilda. Konklusjonen til SEB Enskilda er at til-
budet er lavere enn det som kan anses & vaere

en "fair" verdi for aksjene i Rieber & Sen, men
presiserer samtidiq at tilbudet representerer en
mulighet for eksisterende aksjoneerer til & komme
ut av en aksje med beqrenset likviditet. Styret har
pa bakgrunn av SEB Enskildas konklusjon anbefalt
selskapets aksjoneerer ikke & gjgre bruk av tilbudet.

Aksjoneerer med en samlet beholdning pa

29 055 765 aksjer har akseptert tilbudet, noe
som samlet utgjer 37,45 prosent av aksjene i
selskapet. AS Zee Ploeg med neerstdende interes-
senter besitter dermed 87,92 prosent av aksjene i
Rieber & Sen.

Erklaering fra styret oq daglig leder

Styret oq daglig leder har behandlet og fastsatt
halvarsberetningen og det sammendratte konso-
liderte regnskapet for Rieber & Sen ASA per 30.
juni 2010 ogq for farste halvar 2010, inklusive
sammendratte konsoliderte sammenlikningstall per
30. juni 2009 og for ferste halvar 2009.

Halvarsrapporten er avlagt i samsvar med kravene
i IAS 34 Delarsrapportering som fastsatt av EU,
samt norske tilleggskrav i Verdipapirhandelloven.

Etter styrets og dagqlig leders beste overbevisning
er halvarsregnskapet 2010 utarbeidet i samsvar
med gjeldende regnskapsstandarder, og opplys-
ningene i regnskapet qir et rettvisende bilde av
konsernets eiendeler, gjeld oq finansielle stilling
o9 resultat som helhet per 30. juni 2010 og 30.
juni 2009. Etter styrets oq daglig leders beste
overbevisning gir 0gsa beskrivelsen en rettvisende
oversikt over de mest sentrale risiko- og usikker-
hetsfaktorer virksomheten star overfor i neste
regnskapsperiode, samt 0gsa over naerstdendes
vesentlige transaksjoner.

Bergen, 11. august 2010
Styret i Rieber & Sen ASA
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RESULTATREGNSKAP (urevidert) 2. kvartal Farste 6 maneder Arstotaler
Tall i MNOK 2009 2010 2009 2009

RESULTATREGNSKAP Netto salgsinntel 1 255 2 306 2 491 4067
OG BALANSE Herav eksport og salg i utlandet 748 1235 1388 2693

for Rieber & Sen konsernet Varebidrag 687 1374 1388 2818
Driftskostnader og lenn -580 -1 087 21133 2218

Driftsresultat fer avskr. og engangsposter / EBITDA 107 287 255 600

Avskrivninger -52 -99 -104 -208
Engangsposter *) - -4 - 32

Driftsresultat / EBIT 55 184 424
Netto finansposter -17 -19 -55

Resultat for skatt 38
Beregnet skatt 12
Resultat etter skatt 26

Nokkeltall

Dekningsqrad 593 % 54,8 % 59.6 % 55.7 % 56.7 %
EBITDA-margin 11.4 % 8,6 % 124 % 102 % 121 %
Driftsmargin / EBIT-margin 6,7 % 4.4 % 8,0 % 6.0 % 8.5 %
Sysselsatt kapital 3093 3336 3117 3299 3315
Avkastningsgrad / ROCE 9.6 % 6.6 % 11.8 % 9.1 % 12,8 %
Resultat / utvannet resultat pr. aksje / EPS 0,60 0.34 1,50 1.11 3.32

*) Engangsposter i 2010 vedrerer tap ved frasalg av forretningsenheten King Oscar (-8 MNOK, hvorav reversering av sikringsinstrumenter utgjer -4 MNOK), samt inntektsfering som felge av endring i regelverk
relatert til avtalefestet pensjon i Norge (+4MNOK). Engangsposter i 2009 vedrerer frasalg av Kruiningen (-16 MNOK), nedbemanning Norge (-14 MNOK), frasalg av merkevaren Sopps (+62 MNOK), frasalg
av marine ingredienser (+15 MNOK), kostnader vedrerende det kansellerte oppkjepet av Gellwe (-5 MNOK), samt nedskrivning av et fabrikkanlegg i Polen (-10 MNOK).

BALANSE (urevidert) Pr. 30.06 Pr. 30.06 Pr.31.12
Tall i MNOK 2010 2009 2009

Varige driftsmidler 1571 1843 1752
Goodwill og varemerker 777 794 781
Langsiktige fordringer m.m. 21 13 17
@vrige omlapsmidler 1191 1493 1313
Betalingsmidler " 47 15 82
Sum eiendeler 3 607 4158 3945

Eqenkapital 2 1843 1791 1893
Langsiktig rentefri gjeld 283 310 321
Rentebaerende gjeld 784 1281 996
Kortsiktig rentefri gjeld 697 776 735
Sum egenkapital og gjeld 3 607 4158 3 945

Forste 6 maneder
? EGENKAPITALUTVIKLING 2010 2009
Forste 6 maneder
" KONTANTSTROMANALYSE 2010 2009 Markedsverdijust. sikringsinstrumenter -1 1
Valutaavvik m.m. -11
Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 133 66 Sum andre inntekter og kostnader -12
Kontantstrem fra investeringsaktiviteter 86 -102
Kontantstrgm fra finansielle aktiviteter -250 -86 Egenkapital 31.12. forrige ar 893
Netto endring betalingsmidler -31 -122 Resultat hittil i ar 115
Betalingsmidler 31.12 forrige ar 82 Sum andre inntekter og kostnader -12
Valutaavvik m.m. -4 Betalt utbytte i ar -153
Betalingsmidler 30.06 47 Eqenkapital 30.06. 1843
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VEST-EUROPA
RESULTATREGNSKAP (urevidert) Forste 6 maneder Arstotaler

RESULTATREGNSKAP
FOR SEGMENTER

Tall i MNOK 2010 2009 2009

Netto salgsinntekt 1696 1850 3701

for Rieber & Sen konsernet

Varebidrag 1022 1033 2125
Driftskostnader og lenn -796 -842 -1 641

Driftsresultat for avskr. og engangsposter / EBITDA 92 77 226 191 484
Avskrivninger -33 -35 -67 -68 -138
Engangsposter *) -4 - -4 - 47

Driftsresultat / EBIT 55 42 155 123 393

Nokkeltall

Dekningsqrad 59,9 % 55,0 % 60.3 % 55.8 % 57.4 %
EBITDA-margin 11.5 % 83 % 13.3 % 10.3 % 131 %
Driftsmargin / EBIT-margin 6.8 % 4.6 % 9.2 % 6,6 % 10,6 %
Sysselsatt kapital 2126 2176 2117 2188 2168
Avkastningsgrad / ROCE 10.3 % 7.8 % 14,7 % 11.2 % 16.2 %

*) Engangsposter i 2010 vedrerer tap ved frasalg av forretningsenheten King Oscar (-8 MNOK, hvorav reversering av sikringsinstrumenter utgjer -4 MNOK), samt inntektsfering som felge av endring i
reqelverk relatert til avtalefestet pensjon i Norge (+4MNOK). Engangsposter i 2009 vedrerer frasalg av Kruiningen (-16 MNOK), nedbemanning Norge (-14 MNOK), frasalg av merkevaren Sopps (+62
MNOK), samt frasalg av marine ingredienser (+15 MNOK).

SENTRAL- OG @ST-EUROPA (CEE)
RESULTATREGNSKAP (urevidert) 2. kvartal Forste 6 maneder Arstotaler

Tall i MNOK 2009 2010 2009 2009

Netto salgsinntekt 368 674 711 1394

Varebidrag 185 355 706
Driftskostnader og lgnn -151 -289 -574

Driftsresultat fer avskr. og engangsposter / EBITDA 37 34 66 132
Avskrivninger -11 -15 -25 -58
Engangsposter *) - - - -16

Driftsresultat / EBIT 26 19 41 58

Nokkeltall

Dekningsqrad 529 % 50,4 % 52,6 %
EBITDA-margin 111 % 9.2 % 9.8 %
Driftsmargin / EBIT-margin 7.6 % 52 % 6.1 %
Sysselsatt kapital 849 998 872
Avkastningsgrad / ROCE 12,0 % 7.6 % 9,5 %

*) Engangskostnader i 2009 vedrerer det kansellerte oppkjepet av Gellwe (-5 MNOK), samt nedskrivning av et fabrikkanlegq i Polen (-10 MNOK).

Segmentinndeling:

Vest-Europa omfatter virksomheter med produksjon oq salg i vest-europeiske land, samt noe eksport til oversjaiske markeder.

CEE omfatter virksomheter med produksjon og salg i sentral- og @st-europeiske land, samt noe eksport til oversjgiske markeder.
Konsernkostnader: Driftsorienterte konsernkostnader er fordelt mellom segmentene, mens evrige konsernkostnader er beholdt ufordelt.

IFRS (International Financial Reporting Standards)
Delarsrapporten er utarbeidet i samsvar med IAS 34 Interim Financial Reporting og gjeldende IAS/IFRS standarder oq fortolkninger, og det er anvendt samme
regnskapsprinsipper 0g beregningsmetoder som i siste arsregnskap.
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