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6. november 2009

Royal Unibrew har i de forste ni maneder af 2009 realiseret en veasentlig forbedret indtjening. Resultat af
primeer drift (EBIT for sarlige poster) androg siledes DKK 235 mio. mod DKK 145 mio. i samme periode sid-
ste ar. Resultat for skat udgjorde DKK 126 mio. mod DKK 22 mio. sidste ar. Ligeledes har cashflowet udviklet
sig positivt, og nettorentebaerende geeld er reduceret med DKK 297 mio. siden arets begyndelse. De vasent-
ligt forbedrede resultater skyldes gennemforelsen af en raekke aktiviteter til styrkelse af Royal Unibrews ind-
tjening og cash flow, som blev igangsat i begyndelsen af aret, samt stigende nettosalgspriser og et @ndret
salgsmiks. Resultaterne er realiseret pa trods af vanskelige markedsforhold og en faldende omsatning.

Forventningerne til resultatet for hele 2009 opjusteres, idet EBIT for sarlige poster nu forventes at udgere
DKK 210 - 235 mio. mod DKK 170 - 210 mio. som tidligere anfert i selskabets halvarsmeddelelse.

Der indkaldes til en ekstraordinaer generalforsamling den 16. november 2009, med henblik pa at bemyndige
bestyrelsen til at udvide selskabets aktiekapital.

"Resultat for drets forste ni mdneder er ikke alene bedre end sidste dr, det er ogsd bedre end forventet. Dette
bekrafter, at organisationen er i stand til at gennemfore de nodvendige tiltag, og dokumenterer, at Royal
Unibrew er sund og i stand til at skabe sdvel et solidt cash flow som fornuftige resultater. Det er ogsd meget
gleedeligt, at vi kan opjustere vores forventninger til indtjeningen for hele dret, og at vi har kunnet nedbringe
vores nettorentebaerende geeld med ca. DKK 300 mio. Pa trods af den betydelige resultatfremgang der er opndet i
2009, er der fortsat behov for at styrke selskabets kapitalgrundlag. Det er derfor hensigten - under hensyntagen
til bl.a. markedsforholdene - at gennemfore en aktiekapitaludvidelse med et provenu pd omkring DKK 400 mio. ”
siger Henrik Brandt, CEO.

HOVEDPUNKTER

e Royal Unibrew har i arets forste 9 maneder opnaet veesentlige forbedringer af de driftsmeessige resultater:

— Den primeere drift (EBIT for seerlige poster) egedes med 62 % i forhold til 2008 og udgjorde DKK 235
mio.

— Nettoomseetningen faldt med 8 % i forhold til sidste &r som felge af den globale recession og beslutnin-
gen om opher af ulensomme leveringsaftaler.

— Markedsandelene for brandede produkter blev udbygget eller fastholdt pa Koncernens hovedmarkeder.

— Overskudsgraden udgjorde 7,9 %; en stigning pa 3,4 procentpoint i forhold til sidste ar.

— Resultat for skat udgjorde DKK 126 mio. mod DKK 22 mio. i 2008.

e Likviditeten udviklede sig bedre end forventet:
— Det fri cash flow androg DKK 291 mio. i de tre kvartaler mod DKK -192 mio. i samme periode sidste ar.
— Netto arbejdskapitalen var reduceret til DKK -42 mio. ved udgangen af september maned mod DKK 320
mio. pa samme tidspunkt sidste ar.
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— Den netto rentebaerende geeld er reduceret med DKK 297 mio. siden arets start og udger pr. 30. septem-
ber 2009 ca. DKK 1.895 mio.

— Som en konsekvens af det gunstige cash flow og med henblik pa at reducere de finansielle omkostninger
har selskabet besluttet at foretage en reduktion af de tilsagte, uudnyttede bankfaciliteter med sammen-
lagt DKK 400 mio.

—  Efter reduktionen af de tilsagte bankfaciliteter med DKK 400 mio. udger kapitalberedskabet ca. DKK 450
mio., hvilket giver plads til de nedvendige udsving herunder en forventet stigning i den netto rentebee-
rende geeld pa ca. DKK 100 mio. frem mod arets udgang.

— Den opnaede indtjening, det positive cash flow samt effekten af frasalg betyder, at Koncernens nogletal
er vaesentligt bedre end de krav (covenants), der er forudsat i den indgéede finansieringsaftale.

e Gennemforelse af de strategiske hovedprioriteter — jf. &rsregnskabsmeddelelse for 2008 — forleber som plan-
lagt.

e Det er vurderingen, at Royal Unibrews nettorentebeerende geeld ber nedbringes fra det nuveerende niveau til
maksimalt at udgere 2,5 gange EBITDA.

e Med henblik pa fremadrettet at sikre strukturel og finansiel fleksibilitet samt konkurrencekraft, bl.a. set i ly-
set af den usikkerhed som den gkonomiske krise skaber om forventningerne til fremtiden, er det vigtigt at
sikre Royal Unibrew en passende kapitalstruktur. Der indkaldes derfor til en ekstraordineer generalforsam-
ling med henblik pa at fa bemyndigelse til at udvide selskabets aktiekapital. Det er i givet fald hensigten at
gennemfore en emission med fortegningsret for de eksisterende aktionzerer, med et provenu pa omkring
DKK 400 mio. Kapitaludvidelsen forventes i givet fald — under hensyntagen til bl.a. markedsforhold - gen-
nemfert inden udlebet af 1. kvartal 2010. Safremt den pateenkte emission gennemferes, vil bestyrelsen pa den
ordineere generalforsamling i 2010 fremseette forslag om opheevelse af den i selskabets vedteegter anforte
stemmeretsbegreensning.

e Som felge af beslutningen om at indkalde til en ekstraordineer generalforsamling med henblik pa at fa be-
myndigelse til at udvide selskabets aktiekapital, indeholder neerveerende kvartalsmeddelelse uddybende
kommentarer til forventningerne til Royal Unibrews udvikling i 2009, forventninger til 2010 samt kommen-
tarer til den langsigtede malseetning.

FORVENTNINGER
Forventninger til 2009

Pa basis af de i de tre forste kvartaler opnéaede resultater og under hensyntagen til den fortsatte globale recession
forventes det, at EBITDA for serlige poster for aret 2009 vil ligge i intervallet DKK 425 — 450 mio. EBIT for seerli-
ge poster forventes at ligge i intervallet DKK 210 — 235 mio. mod tidligere forventet DKK 170 - 210 mio.

Med skennede finansielle nettoomkostninger pa ca. DKK 115 mio. og seerlige poster (omkostning) pa ca. DKK 35
mio. forventes arets resultat for skat at ligge i niveauet DKK 60 — 85 mio.

Forventninger til 2010

Den generelle udvikling, bade med hensyn til samfundsekonomierne og til forbrugeradfeerden er for 2010 pree-
get af stor usikkerhed, men pa basis af udviklingen i 2009 og forudseetningerne for 2010, herunder konsekven-
serne af det betingede frasalg af de caribiske aktiviteter (EBITDA effekt DKK — 30 mio.) forventes EBITDA for
aret 2010 at ligge i intervallet DKK 450 - 500 mio. svarende til et EBIT-niveau pa ca. DKK 250 — 300 mio. De fi-
nansielle nettoomkostninger forventes at udgere ca. DKK 100 mio., hvorefter arets resultat for skat forventes at
ligge i niveauet DKK 150 — 200 mio.



UNIBREW

Yderligere information vedrgrende denne meddelelse:
Adm. direkter Henrik Brandt, tlf. 56 77 15 13

Meddelelsen er udarbejdet pa dansk og engelsk. I tvivlstilfeelde er den danske udgave geeldende.

Royal Unibrew producerer, markedsforer, selger og distribuerer kvalitetsdrikkevarer, med fokus pd brandede produkter,
inden for ol, malt- 0g leeskedrikke, herunder sodavand, vand og juice. Vi opererer som en ledende regional aktor pd en raekke
markeder i Vest- og Osteuropa samt pd de internationale markeder for maltdrikke. Vores vesteuropaiske hovedmarkeder om-
fatter primeert Danmark, Italien samt Graensehandlen og Tyskland. De osteuropaiske markeder omfatter Litauen, Letland og
Polen. De internationale markeder for maltdrikke omfatter hovedsagelig en raekke lande i Caribien og Afrika samt byer i Eu-
ropa og Nordamerika med hej koncentration af indbyggere fra de caribiske og afrikanske omrdder, hvor maltdrikke er popu-
leere.

I Danmark er vi en forende leverander af ol 0g laeskedrikke med en reekke staerke brands, og i Italien blandt markedslederne i
super premium segmentet med Ceres Strong Ale. I bide Letland og Litauen er vi blandt de to forende drikkevarevirksomhe-
der med betydelige markedspositioner inden for ol 0g leeskedrikke, herunder juice. Pd de internationale markeder for malt-
drikke er vi blandt markedslederne i premium segmentet med Vitamalt. I Polen har vi vores vaesentligste marked i landets
nordestlige region, hvor vores brand har en betydelig position.

Laes mere pd www.royalunibrew.com.
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HOVED- OG NOGLETAL

Afsatning (t. hl)
Hovedtal (mio. DKK)
Resultat

Nettoomseetning

Resultat af primeer drift (EBIT for seerlige poster)

Seerlige poster, netto

Nedskrivning for impairment
Resultat for finansielle poster
Nedskrivning af andre kapitalandele
Finansielle poster i gvrigt, netto
Resultat for skat

Koncernresultat

Royal Unibrew A/S' andel af resultat
Balance

Samlede aktiver

Egenkapital

Netto rentebaerende geeld
Nettoarbejdskapital

Frit cash flow

Pr. Aktie

Royal Unibrew A/S' andel af resultat pr. aktie (DKK)
Royal Unibrew A/S' udvandede andel af resultat pr.

aktie (DKK)

Cash flow pr. aktie (DKK)
Udvandet cash flow pr. aktie (DKK)
Nogletal (mio. DKK)

EBITDA for seerlige poster

EBITDA

EBIT

Nogletal (i %)

Overskudsgrad

EBIT margin

Frit cash flow i procent af nettoomseetning

Egenkapitalandel

Gearing

Nogletallene er beregnet i henhold til Finansanalytikerforeningens ” Anbefalinger og Nogletal 2005”.

1/1 - 30/9 1/1 - 30/9 1/1 - 31/12
2009 2008 Q3 2009 Q3 2008 2008
5.163 5.811 1.895 2.055 7.458
2.986,9 3.234,4 1.074,0 1.154,7 4.178,7
234,9 145,3 148,1 82,0 134,9
-28,9 -56,8 -4,1 -22,8 -50,1
0,0 0,0 0,0 0,0 -385,0
206,0 88,5 144,0 59,2 -300,2
0,0 0,0 0,0 0,0 -70,1
-79,9 -66,7 -40,8 -21,0 -82,7
126,1 21,8 103,2 38,2 -453,0
86,7 14,8 69,8 26,7 -483,2
84,5 14,1 68,2 26,0 -484,3
3.769,2 4.222.4 3.769,2 4.222,4 4.051,4
611,2 1.058,9 611,2 1.058,9 574,8
1.894,8 2.025,3 1.894,8 2.025,3 2.191,9
-41,7 320,4 -41,7 320,4 186,1
290,9 -192,0 242,0 -50,0 -356,2
15,4 2,6 12,4 4,7 -89,0
15,4 2,6 12,4 4,7 -89,0
73,9 13,5 6,8 16,3 19,0
73,9 13,5 6,8 16,3 19,0
381,3 295,3 202,5 140,0 337,4
338,1 251,4 199,4 115,8 254,6
206,0 88,5 144,0 59,2 -300,2
7,9 4,5 13,8 7,1 3,2

6,9 2,7 13,4 51 -7,2

9,7 -5,9 27,1 -16,6 -8,5
16,2 25,1 16,2 25,1 14,2
310,0 191,3 310,0 191,3 381,3



LEDELSESBERETNING

STRATEGISKE HOVEDPRIORITETER

I den forlebne del af 2009 har Royal Unibrew arbejdet pa reetablering af selskabets lensomhed og soliditet samt
pa at sikre selskabets finansielle fundament ved genforhandling af selskabets bankaftaler. Dette arbejde har taget
udgangspunkt i fire strategiske hovedprioriteter:

e Polen. Forbedring af lensomheden via refokusering og tilpasninger af salgs- og marketingaktiviteter om-
kring de vigtigste brands pa de vigtigste lokale markedsomréder, konsolidering af produktionen pa feerre
enheder og reduktion af centrale funktioner og stabe.

e Danmark. Feerdiggerelse af den omleegning af distributions- og produktionsstrukturen, som blev igangsat i
2008. Forbedring af den organisatoriske effektivitet pa tvaers af funktionsomrdder med henblik pa en reduk-
tion af bemandingen og dermed omkostningsniveauet.

e Baltikum. Integration af de lokale operationelle ledelser i Letland og Litauen med henblik pa en bedre erfa-
rings- og ressourceudnyttelse i sortimentsudvikling, markedsfering, produktion, logistik og administration,
idet virksomheden i Letland er forende inden for leeskedrikke, og virksomheden i Litauen har en betydelig
position inden for ol.

e Forbedring af cash flow og kapitalstruktur. Efter en periode med vaesentlige investeringer, herunder i pro-
duktions- og distributionsomleegning i Danmark, reduceredes investeringsomfanget. Endvidere egedes fo-
kus pa reduktion af arbejdskapitalen. Endelig blev det besluttet at overveje selskabets muligheder for forbed-
ring af dets kapitalstruktur.

I den forlebne del af 2009 er der gennemfort folgende tilpasninger:

e Aktiviteterne i Polen er under restrukturering, og bryggeriet i Koszalin er blevet solgt sammen med de asso-
cierede brands, og bemandingen i Polen er nedbragt med 125 medarbejdere. Restruktureringsarbejdet for-
seetter. Det er malsaetningen at skabe basis for en positiv indtjening pa EBITDA-niveau fra 2010 og fremover.

¢ Den danske organisation er blevet effektiviseret ved centralisering af bryggeriaktiviteterne pa bryggerierne i
Faxe og Odense. Omlaegning af distributionsstrukturen er gennemfort, og der er oprettet en telesalgsfunkti-
on. Selskabet har foretaget en strukturel eendring i organisationen, der har medfert en bemandingsreduktion
pa 100 funktioneerer.

Med henblik pa yderligere forenkling og effektivisering er det i november 2009 endvidere besluttet at overfe-
re de administrative funktioner, som er placeret i Arhus, til Faxe. De berorte medarbejdere (i alt ca. 35) har
faet tilbudt beskeeftigelse i Faxe.

e Der er etableret en ny ledelse og ledelsesstruktur i Letland og Litauen, og de to virksomheder drives i dag
som een virksomhed. Antallet af medarbejdere er reduceret med ca. 90, heraf 30 funktioneerer.

o Selskabets cash flow og kapitalstruktur er forbedret, idet oget fokus pa reduktion af pengebindinger i selska-
bet har forbedret arbejdskapitalen betydeligt. Gennemforelse af det betingede salg af bryggerierne i Caribien
vil yderligere reducere selskabets rentebaerende geeld.

Som felge af ovenstaende tiltag har selskabets indtjening og cash flow udviklet sig bedre end forventet, og alt
andet lige forventes den nettorentebaerende geeld ultimo 2009 at ville udgere ca. DKK 2,0 mia. Ved en endelig
gennemforelse af salget af de caribiske aktiviteter vil geelden blive nedbragt med yderligere knap DKK 200 mio.



STRATEGI

Royal Unibrews strategi er at veere en effektiv, regional akter inden for ol, malt- og leeskedrikke med ledende po-
sitioner pa de markeder eller i de segmenter, hvor selskabet opererer. Strategien omfatter folgende hovedelemen-
ter:

e Fokus pa markeder og segmenter hvor selskabet har eller kan opnd en vaesentlig position. Royal Unibrew vil
fremadrettet fokusere pa videreudvikling af sine etablerede markeds- eller segmentpositioner, hvor selskabet
enten har en ledende position, som i f.eks. Danmark og Baltikum, eller betydelige og ledende nichepositio-
ner, som f.eks. i Italien og pa de internationale markeder for maltdrikke. Derudover vil selskabet udnytte
strukturelle veekstmuligheder, der vil kunne styrke eller tilfore yderligere ledende positioner, og som kan

skabe langsigtede aktioneerveerdier.

e Fokus pa udvikling af selskabets brands, produkter og markedspositioner. Royal Unibrew ejer en raekke vel-
kendte brands med solide markedspositioner, som det til stadighed vil videreudvikle. Seerligt velkendte
brands inden for ol er Royal, Albani, Ceres, Faxe, Kalnapilis, Lacplesis og Tauras. Inden for leeskedrikke, juice og
mineralvand rader selskabet over brands som Faxe Kondi, Egekilde, Nikoline, Cido og Mangali og inden for
maltdrikke Vitamalt og Supermalt. Via licensaftaler med Heineken og Pepsi-koncernen indgar Heineken ol og
en reekke produkter fra Pepsi-koncernen, herunder Pepsi, Mirinda og 7UP i selskabets danske sortimentet, og
understotter derved salget af selskabets egne produkter, hvilket styrker selskabets attraktivitet som leveran-
der. Udvikling af produktportefelijen omfatter Royal Unibrews egen udvikling af nye smagsvarianter,
brands og produkter samt indgaelse af nye licensaftaler.

o Fokus pa operationel effektivitet i alle elementer af selskabets veerdikeede. Ved sammenlaegning af bryggeri-
er i Danmark, Litauen og Letland har selskabet effektiviseret sit produktionsapparat, og selskabet vil fortsat
fokusere pa at udnytte sadanne effektiviseringsmuligheder. Tilsvarende vil selskabet fortsat fokusere pa at

effektivisere sine salgs- og leveringssystemer.

e Fokus pa sikring af selskabets finansielle fleksibilitet og handlefrihed gennem opretholdelse af en passende
kapitalstruktur.

Med henblik pa fremadrettet at sikre strukturel og finansiel fleksibilitet samt konkurrencekraft, bl.a. set i lyset af
den usikkerhed som den gkonomiske krise skaber om forventningerne til fremtiden, har selskabet foretaget en
naermere vurdering af, hvad der er en passende kapitalstruktur for Royal Unibrew. Det er sdledes vurderingen,
at koncernens nettorentebeerende geeld ber nedbringes fra det nuveerende niveau til maksimalt at udgere 2,5
gange EBITDA.

Pa basis af ovenstaende er det ledelsens opfattelse, at det vil veere hensigtsmeessigt at styrke selskabets kapital-
grundlag yderligere. Bestyrelsen har derfor besluttet at indkalde til en ekstraordineer generalforsamling med
henblik pa at f& bemyndigelse til at udvide selskabets aktiekapital. Under forudseetning af, at den ekstraordinzere
generalforsamling vedtager den enskede bemyndigelse, er det hensigten at gennemfere en emission med forteg-
ningsret for de eksisterende aktioneerer med et provenu pa omkring DKK 400 mio. Kapitaludvidelsen forventes i
givet fald — under hensyntagen til bl.a. markedsforhold - gennemfort inden udlebet af 1. kvartal 2010.

Safremt den patenkte emission gennemferes vil bestyrelsen pa den ordineere generalforsamling i 2010 fremsaette
forslag om opheevelse af den i selskabets vedtegter anforte stemmeretsbegreensning.

Der er indgaet aftale med selskabets bankforbindelser om en forleengelse af de eksisterende bankfaciliteter frem
til udlebet af marts maned 2012 betinget af gennemforelse af den péateenkte emission.



RESULTAT 1. JANUAR - 30. SEPTEMBER 2009

Royal Unibrew har i 2009 forbedret den indtjenings- og markedsmeessige position i forhold til samme periode sid-
ste ar pa trods af, at den globale krise og den heraf folgende eendrede kunde- og forbrugeradfeerd har betydet lave-
re af- og omsaetning. Royal Unibrew koncernen realiserede i perioden 1. januar — 30. september 2009 et resultat
for skat pa DKK 126 mio., hvilket er vaesentligt bedre end forventet og DKK 104 mio. bedre end i 2008.

Det skennes ved udgangen af september 2009, at nedgangen har veeret aftagende i forhold til samme periode
2008 pa nogle af koncernens markeder i Vesteuropa og i Polen. Efterspargslen er pa de fleste markeder dog fort-
sat vigende.

Koncernen har i perioden udbygget eller fastholdt sine markedsandele for brandede produkter pa de fleste
vaesentlige markeder. Der konstateres fortsat steerk priskonkurrence pa flere af koncernens nordeuropeeiske
markeder.

Pa flere markeder — i seerdeleshed Baltikum — er der i lyset af en reduceret afseetning gennemfert veesentlige
effektiviseringer og en dynamisk omkostningstilpasning, som har medvirket til at beskytte indtjeningen i de
pageeldende omrader.

I Polen er med effektiv overdragelse pr. 2. juni 2009 solgt et bryggeri og to varemeerker (jf. selskabsmeddelelse nr.
22/2009, den 2. juni 2009).

Som omtalt i selskabsmeddelelse 23/2009 af 12. august 2009 har Royal Unibrew indgaet en betinget aftale med
bryggeriet Cerveceria National Dominicana (CND) fra Den Dominikanske Republik om salg af kapitalandelene i
bryggerierne pa Antigua, Dominica og St. Vincent til CND. Salgsprisen for Royal Unibrews aktieposter udger
USD 31 mio. (ca. DKK 160 mio.). Desuden overtager koberen geeldsforpligtelserne i selskaberne. Samlet reduce-
res Royal Unibrews netto rentebaerende geeld med knapt DKK 200 mio. Nettosalgsveerdien af kapitalandelene er
pa niveau med den bogferte veerdi af disse. Aftalen med CND er blandt andet betinget af godkendelse af rege-
ringen pa Antigua samt opnaelse af visse licensgiveres accept af sendring i ejerskabet. Transaktionen forventes
endelig gennemfort (closing) omkring arsskiftet 2009/2010. Som felge heraf ventes handlen ikke at pavirke kon-
cernens indtjening (EBIT) i 2009.

Udviklingen i koncernens aktiviteter fordelt pa de enkelte markedssegmenter var i perioden 1. januar — 30.
september 2009 folgende:

Vesteuropa | Osteuropa Malt- og Ufordelt | Koncernen
oversgiske
markeder
Afseetning (t. hl) 2.581 2.193 389 - 5.163
Veekst (%) -9,5 -11,9 -17,3 -11,2
Andel af afseetning (%) 50 42 8 - 100
Nettoomseaetning (DKK mio.) 1.902 729 356 - 2.987
Vaekst (%) -2,8 -18,6 -6,9 -7,7
Andel af nettoomseetning (%) 64 24 12 - 100
Resultat af primeer drift (EBIT for
seerlige poster) (DKK mio.) 228 4 46 28,4 -26,5 2349
Overskudsgrad (%) 12,0 0,6 8,0 7,9
Resultat fer finansielle poster
(EBIT) (DKK mio.) 211,7 -0,2 25,0 -30,5 206,0
EBIT margin (%) 11,1 0,0 7,0 6,9




Koncernens afseetning udgjorde i perioden 1. januar — 30. september 2009 i alt 5,2 mio. hl el, malt- og leeskedrikke,
hvilket er 11 % mindre end i 2008.

Koncernens nettoomseetning reduceredes mindre end afseetningen. Nettoomseetningen var 8 % lavere end i samme
periode af 2008 og udgjorde DKK 2.987 mio. 4 procentpoint af nettoomsaetningsreduktionen kan henfores til den
faldende PLN kurs og beslutningen om opher af ulensomme leveringsaftaler vedrerende private label. Der er i
begyndelsen af aret gennemfert salgsprisstigninger pa neesten alle markeder Desuden realiseredes en positiv mix-
forskydning, idet der i perioden er fokuseret pa at fremme salget af meerkevarer samtidig med, at faldet i
afseetningen var mindre i Vesteuropa end i Osteuropa.

Bruttoresultatet udgjorde DKK 1.284 mio. i perioden 1. januar — 30. september 2009, hvilket er ca. DKK 100 mio.
(7 %) lavere end i 2008. Det vurderes, at den lavere afseetning har reduceret bruttoresultatet med mere end DKK 175
mio. Modsat er bruttoresultatet i perioden pavirket positivt med mere end DKK 75 mio. som felge af, at de
realiserede nettosalgspriser pr. enhed er steget mere end produktionsomkostningerne pr. enhed. De hgjere
nettosalgspriser og lavere indirekte omkostninger i produktionen, blandt andet som en folge af den afsluttede
endring af produktionsstrukturen i Danmark, har saledes totalt betragtet mere end kompenseret for stigningen i de
direkte produktionsomkostninger vedrerende ravarer, hvor kebspriserne i vaesentligt omfang er terminssikret.
Bruttoavancen udgjorde i de forste ni maneder af 2009 43,0 % mod 42,8 % i samme periode sidste ar.

Salgs- og distributionsomkostninger androg i perioden 1. januar — 30. september 2009 DKK 889 mio., hvilket var
DKK 183 mio. lavere end i 2008 svarende til 27 %. Den betydelige reduktion relaterer sig dels til den gennemferte
omleegning af distributionsstrukturen i Danmark og dels til en tilpasning og fokusering af salgs- og
markedsferingsomkostninger mod koncernens vaesentligste brands.

Administrationsomkostningerne blev i 2009 reduceret med 5 % og udgjorde DKK 163 mio. mod DKK 171 mio. i
perioden 1. januar — 30. september 2008. Overalt i koncernen er fokuseret pa at tilpasse omkostningsbasen med
henblik pa at kompensere for den lavere afseetning. Den fulde effekt af de gennemforte tilpasninger primeert i
Danmark og Polen realiseres i 2. halvar 2009.

Resultat af primeer drift (EBIT for seerlige poster) blev i arets forste ni maneder DKK 235 mio., hvilket er DKK 90
mio. bedre end i 2008. Forbedringen er opnaet ved at realisere hgjere nettosalgspriser pr. salgsenhed og veaesentlige
omkostningsbesparelser i savel produktions, salgs- og distributions-, samt administrationsfunktionerne.
Indtjeningseffekten heraf har saledes veeret storre end den reduktion i afseetning og bruttoresultatet, som primeert
er en folge af den gkonomiske afmatning. Resultatforbedringen relaterer sig primeert til Vesteuropa, men ogsa i
steuropa blev der realiseret en tilfredsstillende positiv resultatudvikling.

Seerlige poster udgjorde i perioden 1. januar — 30. september 2009 netto omkostninger af engangskarakter pa
DKK 29 mio. Der blev realiseret en avance pa DKK 21 mio. ved salg af Koszalin-bryggeriet i Polen. Herudover
blev der atholdt omkostninger og foretaget nedskrivninger af aktiver i Danmark, Polen, Baltikum og Caribien.

Resultat for afskrivninger og finansielle poster (EBITDA) steg DKK 113 mio. og udgjorde DKK 338 mio. mod DKK
225 mio. i 2008.

Resultat for finansielle poster (EBIT) udgjorde herefter DKK 206 mio. mod DKK 89 mio. i 2008.
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder blev forbedret med DKK 6 mio. til DKK 20 mio. Alle
associerede virksomheder forbedrede i perioden 1. januar — 30. september 2009 resultaterne i forhold til samme

periode i 2008.

Koncernens finansielle nettoomkostninger udgjorde DKK 100 mio. mod DKK 81 mio. i 2008. De finansielle
indteegter steg med DKK 30 mio., i al veesentlighed som felge valutakursgevinster af engangskarakter. De



finansielle omkostninger var DKK 49 mio. hgjere end i 2008, heraf DKK 30 mio. relateret til hgjere
renteomkostninger som folge af dels en gennemsnitligt hojere netto rentebeerende geeld i 2009 dels hojere
rentesatser og omkostninger relateret til den med selskabets hovedbankforbindelser i 1. kvartal 2009 indgaede
aftale om kreditfaciliteter.

Resultatet for skat udgjorde herefter DKK 126 mio. mod DKK 22 mio. i 2008.

Koncernresultatet (efter skat) blev DKK 87 mio., hvilket er DKK 72 mio. bedre end de DKK 15 mio., som blev
realiseret i 2008. Skat af periodens resultat er i 2009 positivt pavirket af regulering vedrerende tidligere ar.

UDVIKLINGEN I DE ENKELTE MARKEDSSEGMENTER

Vesteuropa

Vesteuropa 2009 2008 /ZEndringi
%

Afseetning (t. hl) 2.581 2.852 -10

Nettoomseaetning (DKK mio.) 1.902 1.957 -3

Resultat af primeer drift (EBIT for

seerlige poster) (DKK mio.) 228,4 159,4 43

Overskudsgrad (%) 12,0 8,1

EBIT (DKK mio.) 211,7 1044 103

EBIT margin (%) 11,1 5,3

Segmentet Vesteuropa omfatter markederne for ol og leeskedrikke i Danmark og Norden, Greensehandlen og
Tyskland samt Italien. Vesteuropa udgjorde i perioden 1. januar — 30. september 2009 50 % af den samlede
afseetning og 64 % af nettoomseetningen (2008: 49 % henholdsvis 60 %).

Koncernen fastholdt generelt sine markedsandele og vandt markedsandele pa brandede produkter i
leeskedriksegmentet i Danmark og pa det veesentligste brand, Ceres Strong Ale, i Italien i de forste ni maneder af
2009. Markederne var imidlertid preeget af den ekonomiske afmatning og det faldende forbrug, og af- og
nettoomseetning var henholdsvis 10 % og 3 % lavere end i 2008. Beslutningen om opher af ulensomme private label
leveringsaftaler udgjorde 7 procentpoint af afseetningsreduktionen og hele omseetningsreduktionen.

Resultatet af den primeere drift blev forbedret med DKK 69 mio. til DKK 228 mio., positivt pavirket af hejere
nettosalgspriser pr. enhed og omkostningsbesparelser og negativt pavirket af den lavere afsaetning.

EBIT var pavirket negativt af seerlige poster med netto DKK 17 mio. primeert som felge af omkostninger relateret til
restrukturering af forretningen i Danmark samt afslutning af den i 2008 pabegyndte omleegning af produktions- og
distributionsstrukturen i Danmark.
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Vesteuropa Realiseret i 1/1-30/9 2009 Zndring i forhold til 2008
Nettoomsatning Afsatning| Nettoomsatning Afsaetning
(DKK mio.) (1000 h1) i% i%
Danmark 910 1.126 -8 -15
Italien 545 375 4 -1
Graensehandlen og Tysk- 426 1.020 5 -2
land
Norden 21 60 -44 -40
Qvrige markeder *) 0 0 0 0
Vesteuropa i alt 1.902 2.581 -3 -10

*) Qlsalgsaktiviteterne i Frankrig opereres fra 2009 sammen med salg af maltdrikke i Frankrig. Segmentrapporteringen er i overensstemmelse
med IFRS 8 derfor sendret, saledes at salg af ol i Frankrig fra 2009 rapporteres under segmentet Malt og Oversoiske Markeder. Sammenligningstal
for 2008 er eendret tilsvarende.

Det vurderes at den samlede afseetning af meerkevareel i detailhandlen i Danmark i perioden 1. januar — 30.
september 2009 er faldet med ca. 8 %, mens afsetningen i HoReCa skennes at veere reduceret med ca. 15%.
Afsetningen af brandede leeskedrikke blev reduceret med ca. 7 %.

Udviklingen i Royal Unibrews samlede afseetning i 2009 var pavirket af lukningen af Maribo Bryggeri i 2008 samt
beslutningen om opher af ulonsomme leveringsaftaler vedrerende private label i 2009. Korrigeres der for disse
reduktioner i koncernens salg, var afseetningen kun 5 % mindre, mens nettoomseetningen i 2009 var 4 % mindre end
i de forste ni maneder af 2008. Afseetningen forsked sig dels fra HoReCa-sektoren mod detail-sektoren og dels mod
salgsenheder med hgjere volumen af leeskedrikke. Royal Unibrews markedsandele blev i 2009 oget for brandede
leeskedrikprodukter og var for brandede glprodukter pa samme niveau som i 2008.

Der blev primo 2009 gennemfeprt listeprisstigninger i Danmark.
For meerket Egekilde blev sortimentet udvidet med introduktionen af en ny smagsvariant.

I Italien steg afseetningen af Royal Unibrews super premium brand, Ceres Strong Ale, i perioden 1. januar — 30.
september 2009 med ca. 4 % i et marked som faldt ca. 2 %, mens afsaetningen af produkter til mainstream segmentet
var mindre end i 2008. Royal Unibrews nettoomsaetning steg derfor med 4 % trods en reduktion i afseetningen pa
1%. Royal Unibrew har gennemfert de planlagte listeprisforhgjelser. Det vurderes, at Ceres Strong Ales
markedsandel er steget sdvel i HoReCa-sektoren som i detail-sektoren.

For Graensehandlen og Tyskland steg koncernens nettoomseetning med 5 %, selv om afseetningen faldt 2 %. Royal
Unibrews afseetning af brandede produkter blev aget, og der blev gennemfort de planlagte listeprisstigninger.

Osteuropa

Osteuropa 2009 2008 Zndring i %
Afseetning (t. hl) 2.193 2.489 -12
Nettoomseetning (DKK mio.) 729 895 -19
Resultat af primeer drift (EBIT fer serlige poster) (DKK

mio.) 4,6 -12,9 136
Overskudsgrad (%) 0,6 -1,4

EBIT (DKK mio.) -0,2 -13,0 98
EBIT margin (%) 0,0 -1,5




Segmentet Osteuropa omfatter primeert markederne for ol, juice og leeskedrikke i Letland, Litauen og Polen. Ost-
europa havde i perioden 1. januar — 30. september 2009 42 % af koncernens afseetning og 24 % af nettoomseetnin-
gen. (2008: 43 % henholdsvis 28 %).

Markederne i segmentet har i 2009 veret preeget af en reduktion i forbruget af drikkevarer, som for Letlands
vedkommende indtraf medio 2008, mens reduktionen ferst indtraf i Polen og Litauen ultimo 2008 henholdsvis
primo 2009. Afsaetningen faldt med 12 %, og nettoomseetningen i segmentet reduceredes med 19 % heraf 7 pro-
centpoint som folge af den negative kursudvikling pa PLN.

Primeert resultat (EBIT for seerlige poster), blev i forhold til samme periode af 2008 forbedret med DKK 17,5 mio.
pa trods af den veesentlige reduktion i af- og omseetning. Forbedringen skyldtes, dels at der blev realiseret vee-
sentlige omkostningsbesparelser som resultatet af fokus pa at tilpasse kapacitetsgrundlaget dels kursudviklingen
pa PLN.

EBIT var i perioden negativt pavirket af seerlige poster med DKK 4,8 mio., blandt andet vedrerende restrukture-
ring i Polen og Baltikum.

Osteuropa Realiseret 1/1-30/9 2009 Zndring i forhold til 2008
Nettoomsatning Afsetning| Nettoomsatning Afsetning
(DKK mio.) (1000 hl) i% I %
Litauen 274 658 -10 -7
Letland 217 687 -25 -27
Polen 237 845 -19 3
Dvrige omrader 1 3 -82 -85
Osteuropa i alt 729 2.193 -19 -12

I Litauen skonnes det totale glmarked i arets forste ni maneder at veaere faldet med ca. 5 %, mens det samlede
juicemarked faldt med ansléet ca. 23 %. Kalnapilio-Tauro Grupe har i perioden fortsat sget markedsandelen in-
den for savel branded el som juice.

Der blev primo 2009 gennemfert listeprisstigninger i Litauen, ligesom Tauras-market blev styrket gennem lance-
ring af produkterne i profilflasker. Den samlede produktportefglje blev styrket via introduktionen af et sortiment
af cider.

Det primeere resultat (EBIT for seerlige poster) i Litauen var i perioden bedre end forventet og end i samme peri-
ode af 2008.

I Letland anslés det, at markedet for juice, nektar og still drink faldt med ca. 25 % i perioden 1. januar — 30. sep-
tember 2009, mens det samlede glforbrug vurderes at veere steget med ca. 3 %. Royal Unibrew ogede sin mar-
kedsandel for still-drink og branded ol, mens markedsandelen for juice faldt marginalt.

Der blev primo 2009 gennemfert listeprisstigninger for de fleste produktkategorier. Desuden blev der lanceret et
sortiment af cider.

Resultat af den primeere drift var i perioden 1. januar — 30. september 2009 pa trods det markante fald i af- og
omseetning bedre end i 2008, idet der blev gennemfert betydelige reduktioner af omkostningsbasen.

I Polen vurderes det, at det nationale elforbrug faldt ca. 5 % i de ferste ni maneder af 2009 i forhold til samme
periode sidste ar som felge af den skonomiske krise og en foregelse af gl-afgifterne. Royal Unibrews afseetning
steg med 3 %. Bortfaldet af salget af varemeerker relateret til det afhaendede bryggeri i Koszalin pavirkede udvik-
lingen i afseetningen negativt med 4 %. Den organiske vaekst i afseetningen var séledes 7 %. Omseetningen faldt
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med 19 %. Den negative udvikling i PLN-valutakursen reducerede omsaetningen med 21 %, hvorfor omsaetnin-
gen i lokal valuta er steget med 2 %, mens bortfaldet af salget af produkter relateret til Koszalin bryggeriet redu-
cerede omseetningen med 4 %. Korrigeret herfor steg omsaetningen med 6 %. Den positive underliggende udvik-
ling relaterede sig primeert til 3. kvartal af 2009.

Det primeere resultat (EBIT for seerlige poster) var i perioden 1. januar — 30. september 2009 som forventet.

Malt- og oversoiske markeder

Malt- og oversoiske markeder 2009 2008 | Zndringi %
Afseetning (t. hl) 389 470 -17
Nettoomsaetning (DKK mio.) 356 382 -7
Resultat af primeer drift (EBIT for

seerlige poster) (DKK mio.) 28,4 31,6 -10
Overskudsgrad (%) 8,0 8,3

EBIT (DKK mio.) 25,0 29,9 -16
EBIT margin (%) 7,0 7,8

Segmentet Malt- og oversgiske markeder omfatter koncernens bryggerier og distributionsselskab i Caribien,
eksport- og licensforretningen for maltdrikke, samt eksport af ol og leeskedrikke til ovrige markeder. Af- og
omsatningen udgjorde i perioden 1. januar — 30. september 2009 henholdsvis 8 % og 12 % af koncernens samlede
af- og omseetning. (2008: 8 % henholdsvis 12 %). Nettoomseetningen blev netto pavirket positivt med ca. DKK 11
mio. af udviklingen i USD-, XCD- og GBP-valutakursen i forhold til 2008.

Det realiserede primeere resultat (EBIT for serlige poster), var DKK 3,2 mio. mindre i perioden 1. januar - 30.
september 2009 end i 2008. USD-, XCD- og GBP-valutakursudviklingen pavirkede resultatet i 2009 positivt med
ca. DKK 1 mio.

Malt- og oversgiske markeder Realiseret 1/1-30/9 2009 Zndring i forhold til 2008
Nettoomsatning Afsetning| Nettoomsatning Afsetning
(DKK mio.) (1000 hl) i% i%
Caribien 219 182 7 -13
England 34 37 -43 -39
Afrika 46 81 -11 -20
Qvrige markeder 57 89 -13 -10
Malt- og oversoiske markeder 356 389 -7 -17
ialt

I Caribien var udviklingen fortsat preeget af den generelle gkonomiske krise. Den stigende arbejdsleshed,
reduktion i turistaktiviteterne og feerre pengeoverfersler fra sleegtninge bosat i USA har ledt til en faldende
afseetning pa de lokale markeder. Afsetningen af Vitamalt-produktet har derfor ikke har levet op til
forventningerne i de forste ni maneder af 2009, ligesom indtjeningen i de tre bryggeri-datterselskaber i regionen
samlet set var mindre end forventet men storre end i 2008. Nettoomsaetningen i koncernens distributionsselskaber
pa Guadeloupe og Martinique var trods en generalstrejke i sterstedelen af 1. kvartal hegjere end forventet og end i
perioden 1. januar — 30. september 2008, og indtjeningen var bedre end forventet og ligeledes vaesentligt bedre end i
2008.

I England var af- og omsaetning negativt praeget af veesentlige lagernedbringelser hos en sterre kunde. Herud-
over var omseetningen pavirket negativt med ca. DKK 4 mio. som folge af det lave kursniveau pa GBP.
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De ovrige markeder i segmentet realiserede en lavere afseetning end forventet primeert som felge af den globale
okonomiske krise, koncernens ggede fokus pa kreditgivning og reduktion af lagerbeholdninger i forsyningskee-
den.

AKTIEOPTIONER
Som oplyst i selskabsmeddelelse nr. 12/2009 af 31. marts 2009 har selskabets bestyrelse besluttet med effekt fra
2008 at annullere den indgaede aktieoptionsordning for perioden 2008-2010 for direktionen og ca. 20 ledende

medarbejdere, saledes at tildelingerne for regnskabsaret 2008 og tildelinger for regnskabsarene 2009 og 2010 bort-
falder.

Herefter udestar folgende aktieoptioner fra tidligere aktieoptionsordninger:

Tildelt Udestaende Heraf direktionen | Udnyttelseskurs Udnyttelses-

I alt (stk.) (stk.) periode
Vedr. 2004 8.082 1.046 478 4/2008 - 4/2010
Vedr. 2005 15.832 2.462 648 4/2009 - 4/2011
Vedr. 2006 15.164 2.756 695 4/2010 — 4/2012
Vedr. 2007 11.056 2.231 510 4/2011 - 4/2013
Tildelt 2008 vedr.
strategiplan 17.850 2.231 510 4/2011 - 4/2013
I alt 67.984 10.726

Markedsveerdien af de udestaende optioner er beregnet til at udgere DKK 1,0 mio. i henhold til Black-Scholes
formel. Selskabets forpligtelser i forbindelse med optionsordningerne afdaekkes af selskabets beholdning af egne
aktier (106.674 stk.).

BALANCE OG PENGESTROMSANALYSE

Royal Unibrews balance udgjorde pr. 30. september 2009 DKK 3.769 mio., hvilket er DKK 284 mio. lavere end pr.
31. december 2008. Den lavere balance skyldes primert den betydelige reduktion af varebeholdninger og tilgo-
dehavender.

Egenkapitalandelen blev i perioden 1. januar — 30. september 2009 forbedret med 2 procentpoint og udgjorde ved
udgangen af perioden 16,2 % mod 14,2 % ved udgangen af 2008. Koncernens egenkapital udgjorde ultimo sep-
tember 2009 DKK 611 mio. og blev i perioden i al vaesentlighed kun pavirket af periodens totalindkomst pa DKK
34 mio. - sammensat af periodens resultat pa DKK 87 mio. med fradrag af valutakursreguleringer af koncernens
udenlandske tilknyttede selskaber pd DKK 19 mio. samt en negativ udvikling i veerdien af valuta- og rentesik-
ringsinstrumenter pa DKK 33 mio.

Det frie cash flow blev i perioden 1. januar — 30. september 2009 betydeligt hojere end i den tilsvarende periode af
2008 og udgjorde DKK 291 mio. mod DKK -192 mio. i 2008 svarende til en forbedring pa DKK 483 mio. Forbed-
ringen relaterede sig til sdvel pengestrommen fra driftsaktiviteter som investeringer i langfristede aktiver. Penge-
strommen fra driftsaktiviteter udgjorde DKK 406 mio. i 2009 mod DKK 74 mio. i 2008, og nettoinvesteringer i
langfristede aktiver blev reduceret fra DKK 281 mio. i 2008 til DKK 128 mio. i 2009.

Pengestrommen fra driftsaktiviteter pA DKK 406 mio. sammensatte sig af arets resultat reguleret for ikke likvide
driftsposter DKK 358 mio. (2008: DKK 267 mio.) og en reduktion af arbejdskapitalen med DKK 155 mio. (2008: -
DKK 59 mio.) med fradrag af netto betalte renter DKK 84 mio. (2008: DKK 86 mio.) og betalte skatter DKK 23
mio. (2008: DKK 48 mio.). Pengebindingen i arbejdskapital var ved udgangen af september 2009 negativ, DKK



-42 mio. (2008: DKK 320 mio.), og lavere end nogensinde for realiseret. Den primeere arsag hertil var den ivaerk-
satte steerke fokus pa styring af varebeholdninger og tilgodehavender fra salg. De i Danmark midlertidigt for-
leengede afregningsfrister for moms og A-skat bidrog ogsa til at reducere arbejdskapitalen i 2009.

Nettoinvesteringerne pa DKK 128 mio. i langfristede aktiver sammensatte sig af bruttoinvesteringer pa DKK 172
mio. med fradrag af provenuet for solgte aktiver primeert vedrerende det polske bryggeri i Koszalin. Den vae-
sentligste del af bruttoinvesteringerne vedrerte feerdiggerelsen af de i 2008 pabegyndte investeringer i flytning af
bryggerikapacitet fra Arhus til Faxe og Odense i Danmark og af kapacitetsudvidelser i Baltikum.

FINANSIERING OG KAPITALSTRUKTUR

Bryggerigrunden i Arhus er ikke en del af selskabets kerneaktivitet, og Royal Unibrew har saledes ikke til hen-
sigt at deltage i en bebyggelse af arealet, men ensker at afheende grunden. Et forslag til bebyggelsesplan for om-
radet blev indleveret til Arhus kommune i april 2009 som grundlag for en projektvurdering og udarbejdelsen af
en @ndret lokalplan. Der forudses en blandet anvendelse primeert til kontorer og boliger. Det endelige forslag til
bebyggelsesplan for omradet blev indleveret i oktober méned 2009. Som anfert i selskabets halvarsmeddelelse, er
det vurderingen, at den relativt bedste pris for grunden vil kunne opnas, nar en eendret lokalplan er vedtaget.
Det er for naerveerende forventningen, at dette vil kunne veere pa plads i lebet af andet halvar af 2010. Nar lokal-
planen er endelig pa plads, er det hensigten at igangseette en egentlig salgsproces. Et salg til bogfert veerdi vil
netto efter skat reducere selskabets rentebaerende geeld med godt DKK 300 mio.

Som oplyst i arsregnskabsmeddelelsen for 2008 har Royal Unibrew med sine hovedbankforbindelser indgaet af-
tale om, at bankerne i perioden frem til 31. marts 2011 stiller de kreditfaciliteter til radighed for koncernen, som
koncernen pa basis af planer og budgetter har skennet nedvendige.

De kreditmaessige rammer, som aftalen med bankerne indeholder, er tilpasset de seesonmaessige svingninger i
koncernens kapitalbehov. P4 baggrund af den i 2009 sterre realiserede nedbringelse af den nettorentebzerende
geeld end forventet, har selskabet i 3. kvartal 2009 besluttet fortidigt at nedbringe den tilsagte kreditramme med
DKK 250 mio. til DKK 1,75 mia. pr. 30/9 2009, hvorefter kapitalberedskabet udger ca. DKK 600 mio. I oktober
maned har selskabet yderligere besluttet fortidigt at nedbringe kreditrammen med DKK 150 mio. I 2010 forud-
seetter finansieringsaftalen, at kreditrammen pr. 30. september 2010 reduceres med yderligere DKK 150 mio. til
DKK 1,45 mia.

Koncernen vil fortsat lebende vurdere muligheden for yderligere fortidige reduktioner af de tilsagte, uudnyttede
faciliteter med henblik pa at reducere de finansielle omkostninger.

Finansieringsaftalen indeholder et antal betingelser (covenants), som males kvartalsvist: EBITDA, nettorentebee-
rende geeld i forhold til EBITDA, solvensgrad, investeringer og cash flow-mal. Pa grundlag af koncernens planer
og budgetter skonnes det, at koncernen vil kunne overholde de aftalte covenants. Ved udgangen af september
2009 er de realiserede mél vaesentligt bedre end de aftalte covenants, og baseret pa den skennede udvikling i 4.
kvartal 2009 vil de aftalte covenants ogsa veere overholdt ved udgangen af 2009 med tilfredsstillende margin.

Det er en forudseetning for bankernes kredittilsagn, at selskabet ikke udbetaler udbytte eller tilbagekeber egne
aktier i perioden indtil 31. marts 2011.

Med henblik pa fremadrettet at sikre strukturel og finansiel fleksibilitet samt konkurrencekraft, bl.a. set i lyset af
den usikkerhed som den gkonomiske krise skaber om forventningerne til fremtiden, har selskabet foretaget en
neermere vurdering af, hvad der er en passende kapitalstruktur for Royal Unibrew. Det er saledes vurderingen,
at koncernens nettorentebeerende geeld ber nedbringes fra det nuveerende nivau til maksimalt at udgere 2,5 gan-
ge EBITDA.



Patenkt emission

Pa basis af ovenstaende er det ledelsens opfattelse, at det vil veere hensigtsmaessigt at styrke selskabets kapital-
grundlag yderligere. Bestyrelsen har derfor besluttet at indkalde til en ekstraordineer generalforsamling med
henblik pé at f bemyndigelse til at udvide selskabets aktiekapital. Under forudseetning af, at den ekstraordinaere
generalforsamling vedtager den enskede bemyndigelse, er det hensigten at gennemfere en emission med forteg-
ningsret for de eksisterende aktioneerer med et provenu pa omkring DKK 400 mio. Kapitaludvidelsen forventes i
givet fald — under hensyntagen til bl.a. markedsforhold - gennemfert inden udlebet af 1. kvartal 2010. I den for-
bindelse har selskabet engageret Danske Markets (Division af Danske Bank A/S) og Nordea Markets (Division af
Nordea Bank Danmark A/S) som finansielle radgivere pa emissionen.

Safremt den patenkte emission gennemferes vil bestyrelsen pa den ordineere generalforsamling i 2010 fremseette
forslag om opheevelse af den i selskabets vedtegter anforte stemmeretsbegreensning.

Gennemforelse af den pataenkte udvidelse af selskabets aktiekapital vil pavirke de nedenfor anferte forventnin-
ger til fremtiden:

e Provenuet fra den patenkte emission vil lede til en reduktion af koncernens bankgeeld, hvilket vil med-
fore at en reekke renteswaps vil skulle afvikles. Dette vil belaste koncernens finansielle omkostninger
med ca. DKK 15 mio. i emissionsaret.

¢ Den netto rentebeerende geeld vil netto blive reduceret med omkring DKK 400 mio.

¢ De forventede finansielle nettoudgifter vil pa arsbasis blive reduceret med ca. DKK 30 mio.

Der er indgaet aftale med selskabets bankforbindelser om en forleengelse af de eksisterende bankfaciliteter frem
til udlebet af marts maned 2012 betinget af gennemforelse af den pateenkte emission.

FREMTIDEN

Generelle forudsatninger

Som felge af beslutningen om at indkalde til en ekstraordineer generalforsamling med henblik pa at fa bemyndi-
gelse til at udvide selskabets aktiekapital, indeholder neerveerende kvartalsmeddelelse uddybende kommentarer
til forventningerne til koncernens udvikling i 2009, forventninger til 2010 samt kommentarer til den langsigtede
malseetning.

Koncernen er, som de fleste andre virksomheder, pavirket direkte og indirekte af den krise, der ramte den
finansielle sektor i 2007 — og som senere har udviklet sig til at veere en generel gkonomisk krise — samt den
efterfolgende negative udvikling i konjunkturerne. De gkonomiske forventninger til regnskabsarene 2009
og 2010, er baseret pa en reekke forudsaetninger. Under de nuveerende markedsforhold vil Ledelsens for-
ventninger til fremtiden — og dermed nedenstaende forudseetninger — alt andet lige veere beheeftet med stor-
re usikkerhed end seedvanligt, og risikoen for, at de fremtidige realiserede skonomiske resultater afviger fra
de forventede fremtidige skonomiske resultater, er tilsvarende hgjere.

Koncernens resultatforventninger for den resterende del af 2009 og for 2010 er baseret pa blandt andet de fire
strategiske hovedprioriteter som blev fastlagt i begyndelsen af 2009 jf. side 6 i neerveerende delarsrapport.
Forventningerne indeholder ikke forudsaetninger om frasalg af aktiver eller aktiviteter, herunder et evt. salg
af ejendommen i Arhus, Danmark, bortset fra salget af de caribiske aktiviteter.

Forventningerne er udarbejdet under hensyntagen til bade eksterne og interne forhold, herunder aktuelle for-
ventninger til udviklingen pa selskabets markeder, udviklingen i vaesentlige omkostningskategorier samt ef-
fekten af gennemforte og igangsatte initiativer.

Konsekvenserne af den pateenkte aktieemission er ikke inkluderet i nedenstaende forudseetninger og forvent-
ninger.



2009 forudsaetninger
Selskabets forventninger til resultatet for 2009 er baseret pa felgende hovedforudseetninger:

o Den betingede aftale om salg af selskabets caribiske selskaber forudseettes endeligt gennemfert om-
kring arsskiftet 2009/2010, og de caribiske selskaber indgar saledes fuldt ud i resultatet og balancen i
2009.

o Af- og omseetningen i 4. kvartal 2009 forventes fortsat at veere faldende i forhold til 2008. Det skennes
dog, at den negative veekstrate for afseetningsudviklingen i forhold til 2008 pa det seneste har veeret af-
tagende pa flere af koncernens markeder.

. Den i lgbet af 2009 skeerpede priskonkurrence pa flere nordeuropeeiske markeder forventes at fortseette
i4. kvartal 2009.

J En udbygning eller fastholdelse af markedsandele for koncernens veaesentligste brands pa hovedmar-
kederne forventes fortsat.

o Gennemforelse af investeringsprogrammet for 2009 pa i alt DKK 240 mio.
o Afskrivningerne vurderes at ville udgere DKK 215 mio.
o Seerlige omkostninger forventes at udgere DKK 35 mio., som veesentligst hidrerer fra tilpasning af ak-

tiviteterne i Polen samt organisationstilpasninger i Danmark.

. Koncernens vaesentlige risici i forbindelse med valutatransaktioner for den resterende del af aret er af-
deekket via kurssikringer i henhold til selskabets politik.

o Koncernens beregnede skat forventes at udgere 32 % af forventet EBIT og med fradrag af et beleb sva-
rende til ca. 13 % af selskabets nettofinansieringsomkostninger.

2010 forudseetninger
Koncernens forventninger til resultatet for 2010 er baseret pa felgende hovedforudseetninger:

J Den betingede aftale om salg af selskabets caribiske selskaber forudsettes endeligt gennemfert om-
kring arsskiftet 2009/2010 til bogfert veerdi, og de caribiske selskaber indgar saledes ikke i resultatet og
balancen i 2010. Dette forventes at reducere selskabets nettoomsaetning med ca. DKK 150 mio. og
EBITDA med ca. DKK 30 mio.

J Det skennes, at forbruget pa koncernens hovedmarkeder stadig vil udvise faldende tendens i forhold
til 2009, og der forudses tidligst en stabilisering af forbruget pa de vesteuropeeiske markeder i 2. halvar
2010. I Osteuropa og pa markederne for maltdrikke forventes effekterne af den globale gkonomiske
krise fortsat at lede til faldende forbrug — ogsa i 2. halvar af 2010.

. I seerdeleshed i Nordeuropa vurderes der at veere risiko for en fortsat intens priskonkurrence. Der for-
udseettes saledes alene selektive listeprisforhgjelser.

o Koncernens markedsandele forventes udbygget eller fastholdt for de vasentligste produkter pa ho-
vedmarkederne.
o Af- og omseetningen skennes i 2010 at ville blive lavere end i 2009, efter regulering for salget af de cari-

biske aktiviteter, som folge af den forventede markedsudvikling.



. Produktionsomkostningerne forventes at veere lavere i 2010 end i 2009, blandt andet som folge af effek-
tivitetsforbedringer, forbedrede ravarepriser, stigende vedligeholdelsesomkostninger samt en vis infla-
tionsregulering af diverse andre omkostninger.

o Salgs- og distributionsomkostningerne forventes at veere lidt lavere i 2010 end i 2009, blandt andet som
folge af effektivitetsforbedringer i forbindelse med sendringen af distributionsstrukturen i Danmark,
besparelser som folge af organisationstilpasningerne i Danmark, Polen og Baltikum samt forogelse af
markedsferingsomkostningerne i forbindelse med satsning pa selektive vaekstmuligheder samt innova-
tion.

J Administrationsomkostningerne forventes at vere lidt lavere i 2010 end i 2009, som felge af organisati-
onstilpasningerne i Danmark, Polen og Baltikum.

J I Polen forudseettes de iveerksatte og planlagte tiltag at resultere i break-even pa EBITDA-niveau.
o I henhold til selskabets politik for sikring af ravarepriser er der i lobet af 2009 indgéaet hedging-aftaler
for de veesentligste ravarer (daser (aluminium), malt (byg), humle og energi) deekkende storstedelen af

det skennede behov i 2010.

° Valutakurserne, som er forudsat i forventningerne, er 5,30 DKK/USD, 7,46 DKK/EUR, 8,70 DKK/GBP,
1,85 DKK/PLN, 2,16 DKK/LTL og 10,6 DKK/LVL.

. Der forudseettes ingen seerlige poster i 2010.

J Investeringerne forventes at udgere DKK 130 mio.

o Afskrivningerne skennes til DKK 200 mio. efter frasalg af de caribiske selskaber.

o Koncernens beregnede skat forventes at udgere 27 % af forventet EBIT og med fradrag af et belob sva-

rende til ca. 17 % af selskabets nettofinansieringsomkostninger.

Forventninger til regnskabsaret 2009
For regnskabsaret 2009 forventes en samlet nettoomsaetning pa omkring DKK 3,8 mia.

EBITDA for seerlige poster forventes for regnskabsaret 2009 at ligge i intervallet DKK 425 — 450 mio., og EBIT
forventes at udgere DKK 210 — 235 mio.

Med skennede nettofinansieringsomkostninger og resultat efter skat af kapitalandele i associerede virksom-
heder pé ca. DKK 115 mio. og serlige poster (omkostning) pa ca. DKK 35 mio. forventes arets resultat for skat
at ligge i niveauet DKK 60 — 85 mio.

Ved udgangen af 2009 forventes selskabets netto rentebaerende geeld at udgere ca. DKK 2 mia. uden hensyn-
tagen til gennemforelsen af den patenkte emission, og for gennemforelsen af salget af de caribiske selskaber.

Forventninger til regnskabsaret 2010
For regnskabsaret 2010 forventes en samlet nettoomseetning pa DKK 3,4 - 3,6 mia.

EBITDA for seerlige poster forventes for regnskabsaret 2010 at ligge i intervallet DKK 450 - 500 mio., og EBIT
forventes at udgere DKK 250 — 300 mio.



Nettofinansieringsomkostninger skennes i 2010 at ville udgere ca. DKK 100 mio., hvorefter arets resultat for
skat forventes at ligge i niveauet DKK 150 — 200 mio. Ved udgangen af 2010 forventes koncernens netto rente-
beerende geeld uden hensyntagen til den patenkte emission, men efter afheendelsen af de caribiske aktiviteter
at udgere omkring DKK 1,6 mia.

Langsigtet malsatning

De organisatoriske tilpasninger og effektiviseringer, selskabet har gennemfort og lobende forventes at gennemfe-
re kombineret med refokusering og tilpasning i Polen, samt en reduceret balance bl.a. som folge af frasalg af de
caribiske aktiviteter samt gennemforelse af den pateenkte emission skaber grundlag for en solid indtjening pa
selskabets tre markedsomréder: Vesteuropa, Usteuropa og Malt- og Oversgiske markeder. Hertil kommer, at de
seneste ars betydelige investeringer betyder, at selskabet har et ajourfert produktionsapparat og disponibel ka-
pacitet.

En normalisering af den globale skonomi og konkurrencesituationen vil saledes — alt andet lige - gore det muligt
for selskabet at hoste betydelige indtjeningsmeessige fordele.

Pa leengere sigt forventes koncernens arlige investeringer at ligge i niveauet 4-6 % af nettoomseetningen aftheengig
af behovet for vedligeholdelses- hhv. effektivitets- eller kapacitetsbestemte investeringer.

Med udgangspunkt i ovenstdende og under forudseetning af at selskabet kan fastholde et ueendret forhold mel-
lem nettosalgspriser og omkostninger, er det selskabets malseetning at opna en EBIT-margin pa ca. 10 %.

Det er vurderingen, at koncernens nettorentebaerende geeld ber nedbringes fra det nuveerende niveau til maksi-
malt at udgere 2,5 gange EBITDA.

UDSAGN OM FREMTIDEN

Information om den pitenkte fortegningsemission er ikke et tilbud om keb eller salg af veerdipapirer i Royal Unibrew A/S i
Australien, Canada, Japan eller USA eller i nogen anden jurisdiktion.

Denne meddelelse indeholder fremadrettede udsagn. Der bor ikke traeffes beslutning baseret pd sddanne fremadrettede ud-
sagn, da de relaterer sig til 0g er afhaengig af omstaeendigheder som mdske eller mdske ikke vil indtraede i fremtiden, og de fak-
tiske resultater kan adskille sig veesentligt fra dem som er indeholdt i de fremadrettede udsagn. Fremadrettede udsagn omfat-
ter, men er ikke begreenset til, udsagn vedrorende vores forretning, finansielle omstaendigheder, strategi, driftsresultater, fi-
nansiering og andre planer, formdl, antagelser, forventninger, udsigter, overbevisninger og andre fremtidige begivenheder
o0g udsigter. Vi pdtager os ikke nogen forpligtelse til 0g har ikke til hensigt at offentliggere opdateringer eller eendringer til
nogen af disse fremadrettede udsagn uanset om det er med henblik pd at afspejle ny information eller fremtidige begivenheder
eller omsteendigheder eller med andet formdl.




FINANSKALENDER

2010

Generalforsamling:

27. april 2010 Ordineer generalforsamling i Odense
Regnskabsmeddelelser:

5. marts 2010 Arsregnskabsmeddelelse 2009

27. april 2010 Delarsrapport for 1. kvartal 2010

26. august 2010 Halvarsrapport 2010

25. november 2010 Delarsrapport for 3. kvartal 2010

MEDDELELSER TIL NASDAQ OMX COPENHAGEN I 2009

23. februar 2009 01/2009 Storaktionzermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
26. februar 2009 02/2009  Arsregnskabsmeddelelse for 2008

11. marts 2009 03/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

12. marts 2009 04/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

19. marts 2009 05/2009 Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
23. marts 2009 06/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

25. marts 2009 07/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

26. marts 2009 08/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

27. marts 2009 09/2009 Royal Unibrew Polska Sp. z o.0. fremskynder salget af bryggeri i Koszalin
30. march 2009 10/2009 Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a

31. marts 2009 11/2009 Storaktionaermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
31. marts 2009 12/2009 Annullering af aktieoptionsprogram

01. april 2009 13/2009 Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
08. april 2009 14/2009 Storaktionaermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
15. april 2009 15/2009 Ordineer generalforsamling — indkaldelse

29. april 2009 16/2009 Delarsrapport for 1. kvartal 2009

29. april 2009 17/2009 Ordineer generalforsamling 2009

25. maj 2009 18/2009 Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
27. maj 2009 19/2009  Storaktionaermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
29. maj 2009 20/2009  Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
29. maj 2009 21/2009 Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29
02. juni 2009 22/2009 Royal Unibrews salg af det polske bryggeri i Koszalin er gennemfort

12. august 2009 23/2009 Royal Unibrew indgar aftale om salg af bryggerier i Caribien

26. august 2009 24/2009 Delarsrapport for 1. halvar 2009

26. august 2009 25/2009 Rettelse til den engelske version af delarsrapport for 1. halvar 2009
18. september 2009  26/2009 Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 29



LEDELSESPATEGNING

Direktionen og bestyrelsen har aflagt delarsrapport for Royal Unibrew A/S. Delarsrapporten er behandlet og
vedtaget dags dato.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets uafheengige revisor, er aflagt i overensstem-
melse med IAS 34 "Preesentation af delarsrapport” som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig og de udevede regnskabsmeessige skon for forsvarlige,
ligesom delarsrapporten efter vores opfattelse indeholder de oplysninger, der er relevante for at bedemme kon-
cernens gkonomiske forhold. Det er derfor vores opfattelse, at delarsrapporten giver et retvisende billede af kon-
cernens aktiver og passiver, den finansielle stilling samt af resultaterne af koncernens aktiviteter og penge-
stremme for perioden 1. januar — 30. september 2009.

Ledelsesberetningen giver efter vor opfattelse et retvisende billede af udviklingen i koncernens aktiviteter og
okonomiske forhold, periodens resultater og af den finansielle stilling som helhed for de virksomheder, der er
omfattet af koncernregnskabet, samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som de stér
overfor.

Faxe, den 5. november 2009

Direktion

Henrik Brandt
Administrerende direktor

Ulrik Serensen Hans Savonije

@konomidirekter International direkter

Bestyrelse

Steen Weirsge Tommy Pedersen

Formand Neestformand

Ulrik Biilow Erik Christensen Erik Hejsholt

Kirsten Liisberg Hemming Van



RESULTATOPGORELSE (t. DKK)

1/1-30/9 1/1 - 30/9 1/7 - 30/9 1/7-30/9  1/1-31/12

Note 2009 2008 2009 2008 2008
Omseetning 3.504.453 3.811.542 1.266.275 1.357.981 4.918.600
J1- og mineralvandsafgifter -517.534 -577.133 -192.261 -203.261 -739.897
Nettoomsatning 2.986.919 3.234.409 1.074.014 1.154.720 4.178.703
Produktionsomkostninger -1.702.586 -1.849.016 -606.417 -650.799 -2.433.298
Bruttoresultat 1.284.333 1.385.393 467.597 503.921 1.745.405
Salgs- og distributionsomkostninger -888.673  -1.071.424 -268.946 -371.931  -1.387.543
Administrationsomkostninger -163.352 -171.115 -51.762 -51.081 -226.844
Andre driftsindtegter 2.628 2.454 1.166 1.062 3.835
Resultat af primeer drift (EBIT for
sarlige poster) 234.936 145.308 148.055 81.971 134.853
Seerlige poster 4 -28.885 -56.759 -4.105 -22.820 -50.125
Nedskrivning af langfristede aktiver 0 0 0 0 -384.957
Resultat for finansielle poster 206.051 88.549 143.950 59.151 -300.229
Resul.tat efter.skat af kapitalandele i 20.234 14159 6.765 7031 2 654
associerede virksomheder
Nedskrivning af kapitalandele og
mellemveerender -70.104
Finansielle indtegter 32.690 2.986 2.763 130 33.899
Finansielle omkostninger -132.862 -83.853 -50.273 -28.138 -139.185
Resultat for skat 126.113 21.841 103.205 38.174 -452.965
Skat af periodens resultat 5 -39.400 -7.000 -33.400 -11.500 -30.200
Periodens resultat 86.713 14.841 69.805 26.674 -483.165
Periodens resultat fordeles saledes:
Moderselskabets aktioneerers andel
af periodens resultat 84.490 14.121 68.222 25.952 -484.333
Minoritetsaktionzrers andel af peri-
odens resultat 2.223 720 1.583 722 1.168
Periodens resultat 86.713 14.841 69.805 26.674 -483.165

Moderselskabets aktionzerers andel
af resultat pr. aktie (DKK) 6 15,4 2,6 12,4 47 -89,0
Moderselskabets aktionzerers andel

af udvandet resultat pr. aktie (DKK) 6 154 2,6 124 47 890
Totalindkomst

Opskrivning af projektudviklingsejendomme 0 0 0 0 240.000
Veerdi- og valutakursregulering tilknyt-

tede udenlandske virksomheder 719380 7.577 5028 3561 99434
Veerdiregulering af sikringsinstru-

menter -32.985 17.963 -7.247 -18.284 -48.345
Skat af egenkapitalposteringer 0 -2.539 0 4.788 -56.315
Nettogevinster indregnet direkte

pa egenkapitalen -52.365 23.001 -12.275 -9.935 35.906
Periodens resultat 86.713 14.841 69.805 26.674 -483.165

Totalindkomst i alt 34.348 37.842 57.530 16.739 -447.259




BALANCE, AKTIVER (t. DKK)

LANGEFRISTEDE AKTIVER
Goodwill

Varemeerker
Distributionsrettigheder
Immaterielle langfristede aktiver

Grunde og bygninger
Projektudviklingsejendomme
Produktionsanleeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under udferelse
Materielle langfristede aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavende fra associerede selskaber
Andre kapitalandele

Andre tilgodehavender

Finansielle langfristede aktiver

Langfristede aktiver

KORTFRISTEDE AKTIVER

Ravarer og hjeelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender hos associerede virksom-
heder

Tilgodehavende selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver

Aktiver

Note

30/9 2009 30/9 2008 31/12 2008
311.584 510.116 311.275
165.792 291.275 167.885
6.572 7.521 7.186
483.948 808.912 486.346
728.646 829.680 643.363
401.454 0 400.000
680.568 513.592 529.291
235.518 221.996 214.997
10.428 288.047 291.787
2.056.614 1.853.315 2.079.438
98.603 234.576 87.650
0 24.400 20.634
55.715 2.993 56.900
13.967 12.564 11.939
168.285 274.533 177.123
2.708.847 2.936.760 2.742.907
109.579 160.066 122.194
26.206 36.835 27177
161.141 276.442 265.302
296.926 473.343 414.673
493.169 611.913 541.566
763 1.479 1.008
18.107 0 37.667
48.606 42.124 76.012
71.866 86.769 147.191
632.511 742.285 803.444
130.884 69.977 90.384
1.060.321 1.285.605 1.308.501

3.769.168 4.222.365 4.051.408




BALANCE, PASSIVER (t. DKK)

EGENKAPITAL

Selskabskapital
Opskrivningshenlaeggelser
Reserve for valutakursregulering
Reserve for sikringstransaktioner
Overfort resultat fra tidligere ar
Foreslaet udbytte

Periodens resultat

Egenkapital for moderselskabs aktionarer

Minoritetsinteresser

Egenkapital

Udskudt skat
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter
Langfristede forpligtelser

Kreditinstitutter
Indlesningsforpligtelse, returemballage
Leverandergeeld

Selskabsskat

Anden offentlig geeld

Anden geeld

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser

Passiver

30/9 2009 30/9 2008 31/12 2008
Note
7 56.000 56.000 56.000
180.000 0 180.000
-115.641 6.249 -102.279
-67.588 23.681 -34.603
438.841 923.528 925.121
0 0 0
84.490 14.121 -484.333
576.102 1.023.579 539.906
35.133 35.340 34.922
611.235 1.058.919 574.828
179.185 130.150 179.378
735.445 734.620 734.655
1.290.256 1.056.823 968.887
2.204.886 1.921.593 1.882.920
0 329.177 599.336
61.594 77.621 74.056
473.352 515.042 523.175
0 17.475 0
161.945 78.628 61.439
256.156 223.910 335.654
953.047 1.241.853 1.593.660
3.157.933 3.163.446 3.476.580
3.769.168 4.222.365 4.051.408




EGENKAPITALOPGYZRELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 30. SEPTEMBER (t. DKK)

Egenkapital 1. januar 2008

Veerdi- og valutakursregulering, tilknyttede uden-
landske virksomheder

Skat af veerdi- og valutakursregulering

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter ultimo
Tilbageforsel af veerdiregulering af sikringsinstru-
menter primo

Skat af sikringsinstrumenter

Nettogevinster indregnet direkte pa egenkapitalen
Periodens resultat

Totalindkomst i alt

Minoritetsandele af tilkebte virksomheder

Betalt udbytte til aktionaerer

Udbytte af egne aktier

Kab af egne aktier

Salg af egne aktier

Aktiebaseret vederleeggelse

Kapitalnedseettelse

Skat af egenkapitalbeveegelser, aktioneerer
Aktionzrer i alt

Egenkapitalbevagelser 1/1 — 30/9 2008 i alt
Egenkapital 30. september 2008

Reserve for Foreslaet
Opskriv- Reserve for  sikrings- udbytte for
nings- valuta kurs transaktio- Overfortre- regnskabs- Minoritets-
Aktiekapital henleggelser regulering ner sultat aret andel I alt
59.000 0 -7.694 10.057 960.411 59.000 38.689 1.119.463
13.943 -4.590 -1.776 7.577
1.800 1.800
31.406 31.406
-13.443 -13.443
-4.339 -4.339
0 0 13.943 13.624 -2.790 0 -1.776 23.001
14.121 720 14.841
0 0 13.943 13.624 11.331 0 -1.056 37.842
-2.293 -2.293
-54.901 -54.901
4.099 -4.099 0
-46.244 -46.244
1.551 1.551
1.950 1.950
-3.000 3.000 0
1.551 1.551
-3.000 0 0 0 -34.093 -59.000 -2.293 -98.386
-3.000 0 13.943 13.624 -22.762 -59.000 -3.349 -60.544
56.000 0 6.249 23.681 937.649 0 35.340  1.058.919



EGENKAPITALOPGYZRELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 30. SEPTEMBER (t. DKK)

Egenkapital 1. januar 2009

Veerdi- og valutakursregulering, tilknyttede uden-
landske virksomheder

Skat af veerdi- og valutakursregulering

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter ultimo
Tilbagefersel af veerdiregulering af sikringsinstru-
menter primo

Skat af sikringsinstrumenter

Nettogevinster indregnet direkte pa egenkapita-
len

Periodens resultat

Totalindkomst i alt

Aktiebaseret vederleeggelse

Skat af egenkapitalbeveegelser, aktioneerer
Aktionzrer i alt

Egenkapitalbevaegelser 1/1 — 30/9 2009 i alt
Egenkapital 30. september 2009

Opskriv- Foreslaet
nings- Reserve for va- Reserve for udbytte for
henlaeggel- luta kurs regu- sikrings- Overfort re- regnskabs- Minoritets-
Aktiekapital ser lering transaktioner sultat aret andel I alt
56.000 180.000 -102.279 -34.603 440.788 0 34.922 574.828
-13.362 -4.006 -2.012  -19.380
0
-67.588 -67.588
34.603 34.603
0 0
0 0 -13.362 -32.985 -4.006 0 -2.012 -52.365
84.490 2223  86.713
0 0 -13.362 -32.985 80.484 0 211  34.348
0 0 0 0 2.059 0 0 2.059
0 0 0 0 2.059 0 0 2.059
0 0 -13.362 -32.985 82.543 0 211  36.407
56.000 180.000 -115.641 -67.588 523.331 0 35.133 611.235



PENGESTROMSOPGORELSE (t. DKK)

Periodens resultat
Reguleringer for ikke likvide driftsposter m.v.

Zndring i arbejdskapital:

+/- eendring i tilgodehavender

+/- eendring i varebeholdninger

+/- eendring i kreditorer og anden geeld

Pengestromme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende
Pengestremme fra ordineer drift

Betalt selskabsskat
Pengestremme fra driftsaktivitet

Dividende modtaget fra associerede selskaber
Salg af materielle langfristede aktiver
Kob af materielle langfristede aktiver

Frit cash flow

Keb af dattervirksomheder
Keb af immaterielle og finansielle langfristede aktiver
Pengestromme fra investeringsaktivitet

Provenu optagelse af langfristede gaeldsforpligtel-
ser

Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser
Andring i kortfristede kreditinstitutter

Betalt dividende

Keb af egne aktier

Salg af egne aktier

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Zndring af likvider
Likvid beholdning primo
Kursregulering

Likvid beholdning ultimo

1/1-30/9 1/1 - 30/9
Note 2009 2008
86.713 14.841

8 271.009 252.123
357.722 266.964
16.934 -24.362
115.708 -134.687
22.838 100.449
513.202 208.364
71.574 3.694
-155.488 -89.305
429.288 122.753
-23.096 -48.425
406.192 74.328
12.488 14.984
43.755 32.837
-171.567 -314.195
290.868 -192.046
8 0 -126.546
26.542 -2.923
-88.782 -395.843

0 180.363

0 -574
-275.537 153.698
0 -54.901

0 -46.244

0 1.551
-275.537 233.893
41.873 -87.622
90.384 157.832
-1.373 -233
130.884 69.977




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN
Note 1 Anvendt regnskabspraksis

Delérsrapporten afleegges i overensstemmelse med IAS 34 "Preesentation af delarsrapport” som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bersnoterede virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er bortset fra implementeringen af den eendrede IFRS 2 (aktiebaseret vederleggel-
se), IFRS 8 (Segmentoplysninger) og IAS 23R (Laneomkostninger) usendret i forhold til arsrapporten for 2008,
hvortil der henvises. Kun IAS 23R har betydning for regnskabet i forhold til hidtidig indregning og maling
samt noteoplysninger.

Implementeringen af IAS 23R, hvorefter laneomkostninger i forbindelse med egen opferelse af langfristede
aktiver skal aktiveres, har pavirket periodens resultat (finansielle omkostninger) og veerdien af materielle an-
leegsaktiver under udferelse positivt med ca. DKK 4 mio. i forhold til den hidtidigt anvendte regnskabsprak-
sis. Tidligere perioders indregning er ikke korrigeret.

Arsrapporten for 2008 indeholder bortset fra ovenstiaende beskrivelse vedrerende implementeringen af TAS
23R den samlede beskrivelse af anvendt regnskabspraksis med betydning for regnskabet.

Note 2 Skon og estimater

Udarbejdelsen af delarsrapporter kraever, at ledelsen foretager regnskabsmeessige skon og estimater, som pa-
virker anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtigelser, indtegter og omkostninger.
Faktiske resultater kan afvige fra disse sken.

De veesentligste sken, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, og de veesent-
ligste skensmeessige usikkerheder forbundet hermed er de samme ved udarbejdelsen af delarsrapporten som
ved udarbejdelsen af arsrapporten pr. 31. december 2008.

De pr. 30. september 2009 foretagne skeon af dagsveerdien af projektudviklingsejendomme og veerdipapirer
har ikke givet anledning til eendring af de pr. 31. december 2008 indregnede dagsveerdier.
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NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 3 Segmentoplysninger

Koncernens resultat fordeler sig saledes pa segmenter (DKK mio.):

1/1 - 31/3 2009 1/1 - 31/3 2008
Malt- og Malt- og
oversgiske Ikke for- oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
491,3 180,8 95,5 767,6  Nettoomseetning 508,4 228,8 101,1 838,3
0,1 -18,2 2,1 -12,0 -28,0 Resultat af primeer drift -3,0 -22,3 1,9 -11,7 -35,1
-8,4 -4,7 -3,4 -16,5 Seerlige poster -32,6 -32,6
-8,3 -22,9 -1,3 -12,0 -44,5 Resultat for finansielle poster (EBIT) -35,6 -22,3 1,9 -11,7 -67,7
-1,6 0,0 1,5 -0,1 Andel af resultat i associerede selskaber 2,2 -3,2 0,9 -4,5
-0,8 -5,5 1,8 5,0 0,5 Qvrige finansielle poster -0,2 2,3 0,2 -21,3 -23,6
-10,7 -28,4 2,0 -7,0 -44,1 Periodens resultat for skat -38,0 -27,8 3,0 -33,0 -95,8
9,5 9,5 Skat af periodens resultat 27,5 27,5
-34,6 Periodens resultat -68,3
0,0% -10,1% 2,2% -3,6% Overskudsgrad -0,6% -9,7% 1,9% -4,2%
1/4 - 30/6 2009 1/4 - 30/6 2008
Malt- og Malt- og
oversgiske Ikke for- oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
736,4 283,8 125,1 1.145,3 Nettoomsaetning 758,2 346,2 137,0 1.241,4
104,7 49 13,4 -8,1 114,9 Resultat af primeer drift 874 8,5 16,1 -13,6 98,4
-7,0 2,7 0,0 -4,0 -8,3  Seerlige poster -1,3 -1,3
97,7 7,6 13,4 -12,1 106,6 Resultat for finansielle poster (EBIT) 86,1 8,5 16,1 -13,6 97,1
12,9 0,0 0,7 13,6 Andel af resultat i associerede selskaber 9,0 1,6 1,0 11,6
-0,9 -15,4 2,1 -34,8 -53,2 Qvrige finansielle poster -0,6 -8,7 -0,5 -194 -29,2
109,7 -7,8 12,0 -46,9 67,0 Periodens resultat for skat 94,5 1,4 16,6 -33,0 79,5
-15,5 -15,5 Skat af periodens resultat -23,0 -23,0
51,5 Periodens resultat 56,5

14,20/0 1,70/0 10,70/0 10,00/0 Overskudsgrad 11,5 % 2,5 % 11,80/0 7,90/0




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 3 Segmentoplysninger

1/7 - 30/9 2009

1/7 - 30/9 2008

Malt- og Malt- og
oversgiske Ikke for- oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
673,9 264,9 135,2 0,0 1.074,0 Nettoomsaetning 690,1 320,7 143,9 0,0 1.154,7
123,6 17,9 12,9 -6,4 148,0 Resultat af primeer drift 75,0 0,9 13,6 -7,5 82,0
-1,3 -2,8 0,0 0,0 -4,1 Seerlige poster -21,1 -0,1 -1,7 0,0 -22,9
122,3 15,1 12,9 -6,4 143,9 Resultat for finansielle poster (EBIT) 53,9 0,8 11,9 -7,5 59,1
6,4 0,0 0,3 0,0 6,7 Andel af resultat i associerede selskaber 6,1 0,0 0,9 0,0 7,0
-0,4 -1,8 -0,4 -44,8 -47,4 Qvrige finansielle poster -1,3 9,1 0,0 -17,6 -28,0
128,3 13,3 12,8 -51,2 103,2 Periodens resultat for skat 58,7 -8,3 12,8 -25,1 38,1
-33,4 -33,4 Skat af periodens resultat -11,5 -11,5
69,8 Periodens resultat 26,6
18,3% 6,8% 9,5% 13,8%  Overskudsgrad 10,9% 0,3% 9,5% 7,1%
1/1 - 30/9 2009 1/1 - 30/9 2008
Malt- og Malt- og
oversgiske Ikke for- oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
1.901,6 729,5 355,8 0,0 29869  Nettoomseetning 1.956,7 895,7 382,0 00 3.2344
228,4 4,6 28,4 -26,5 2349 Resultat af primeer drift 159,4 -12,9 31,6 -32,8 145,3
-16,7 -4,8 -3,4 -4,0 -28,9  Seerlige poster -55,0 -0,1 -1,7 0,0 -56,8
211,7 -0,2 25,0 -30,5 206,0 Resultat for finansielle poster (EBIT) 104,4 -13,0 29,9 -32,8 88,5
17,7 0,0 2,5 0,0 20,2 Andel af resultat i associerede selskaber 12,9 -1,6 2,8 0,0 14,1
2,1 -22,7 -0,7 -74,6 -100,1 Qvrige finansielle poster 2,1 -20,1 -0,3 -58,3 -80,8
227,3 =229 26,8 -105,1 126,1 Periodens resultat for skat 115,2 -34,7 324 91,1 21,8
-39,4 -39,4 Skat af periodens resultat -7,0 -7,0
86,7 Periodens resultat 14,8
12,0% 0,6% 8,0% 7,9% Overskudsgrad 8,1% -1,4% 8,3% 4,5%




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 4 Scrlige poster

1/7 - 30/9
2008 2009
0 0
22058  -1.268
762 -2.837
22820  -4.105
22820  -4.105

Avance ved salg af langfristede aktiver vedro-
rende omstrukturering

Serlige indtegter i alt

Ombkostninger og veerdiregulering af aktiver
vedrerende omstrukturering i Danmark

Omkostninger og veerdireguleringer af aktiver
vedrerende omstrukturering i udenlandske dat-
terselskaber

Serlige omkostninger i alt

Serlige poster i alt

1/1 - 30/9

2009 2008

21.500
21.500 0
-16.653 -55.049
-33.732 -1.710
-50.385 -56.759
-28.885 -56.759




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 5 Skat af periodens resultat

Den i resultatopgerelsen indregnede skatteomkostning for regnskabsperioden er beregnet med ud-
gangspunkt i den forventede EBIT og de forventede netto renteomkostninger for koncernen som
helhed for 2009 med effektive skatteprocenter pa henholdsvis ca. 32% af EBIT og ca. 13% af netto ren-
teomkostninger (pr. 30/9 2008 en samlet effektiv skatteprocent pa ca. 32%). I den resultatforte skat

indgar en indteegt pd DKK 15 mio. som regulering vedrerende tidligere ar.

Udover den resultatforte skat er der i regnskabsperioden indregnet en skatteindtegt pa t. DKK 0 di-
rekte pa egenkapitalen relateret til periodens egenkapitalposteringer (pr. 30/9 2008 en omkostning pa

t.DKK 2.539 og for helaret 2008 en omkostning pa t.DKK 56.315).

Note 6 Grundlag for beregning af resultat og cash flow pr. aktie

1/1-30/9 1/1-30/9

2009 2008

Moderselskabets aktioneerers andel af arets resultat (t. DKK) 84.490 14.121

Det gennemsnitlige antal egne aktier har andraget 106.674 364.703

Det gennemsnitlige antal cirkulerende aktier har andraget 5.493.326 5.501.964
Det gennemsnitlige antal cirkulerende aktier inklusive aktieoptioner

"in-the-money" har andraget 5.493.326 5.501.964

Udvandet resultat og cash flow pr. aktie er beregnet pa grundlag af moderselskabets aktioneerers an-

del af periodens resultat.




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 7 Egne aktier

Verdi af beholdning af egne aktier:

Saldo 1/1

Tilgang

Afgang

Overfort til egenkapitalen, netto
Saldo 30/6

Beholdning af egne aktier:

Beholdning 1/1 2008

Keb

Salg

Annulleret ved kapitalnedsaettelse
Beholdning 30/9 2008

Beholdning 1/1 2009

Kab

Salg

Annulleret ved kapitalnedseettelse
Beholdning 30/9 2009

Moderselskabet

2009 2008

0 0

0 46.244

0 -1.551

0 -44.693

0 0
Nom. % af
Antal stk. veerdi kapital
316.847 3.168 54
93.374 934 1,6
-3.547 -35 -0,1
-300.000 -3.000 -5,0
106.674 1.067 1,9
106.674 1.067 1,9
0 0 0,0
106.674 1.067 1,9




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 8 Pengestromopgorelsen

Reguleringer for ikke likvide driftsposter m.v.
Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle
langfristede aktiver.

Skat af periodens resultat

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Nettogevinst ved salg af langfristede aktiver
Aktiebaserede lenninger og vederlag

Reguleringer i ovrigt
I alt

Kob af dattervirksomheder

Aktiver

Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver
Anskaffelsessum

1/1-30/9 1/1 - 30/9
2009 2008
-32.690 -2.986
132.862 83.853
150.008 153.738
39.400 7.000
-20.234 -14.159
-17.992 -5.043
-300 1.950
19.955 27.770
271.009 252.123
1/1-30/9 1/1 - 30/9
2009 2008
125.577

969

0 126.546




NOTER TIL DELARSRAPPORTEN
Note 9 Virksomhedskeb

Der er ikke foretaget virksomhedsopkeb i perioden 1. januar - 30. september 2009.

Der blev i 2008 foretaget folgende virksomshedskeb:

Pr. 1. januar 2008 erhvervede Royal Unibrew A/S' datterselskab Lacplesa Alus aktiver og aktivitet i det
lettiske bryggeri Livu Alus. Livu Alus markedsferer, seelger og producerer sit eget slmeerke i Letland,
primeert i regionen omkring Liepaja.

Dagsverdi pa over-

tagelses-

tidspunktet

Immaterielle langfristede aktiver 6.419
Materielle langfristede aktiver 119.158
Varebeholdninger 969
Kontant anskaffelsessum 126.546
heraf kebsomkostninger (radgiverhonorarer) 1.022

De regnskabsmaessige verdier for overtagelsen foreligger ikke oplyst.



NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 10 Sikkerhedsstillelser

Royal Unibrew etablerede i februar 2009 en lanefacilitet pa i alt DKK 2.003 mio. hos et syndikat af banker be-
stdende af Nordea Bank Danmark A/S, Danske Bank A/S og Nykredit Bank A/S. Royal Unibrew og en raekke
af Selskabets dattervirksomheder er lantagere under laneaftalen.

Der er knyttet en sikkerhedspakke til laneaftalen. Royal Unibrew har séaledes stillet sikkerhed for lantagernes
forpligtelser under laneaftalen i form af aktiepant i Royal Unibrews kapitalandele i hovedparten af de datter-
virksomheder, som er ldntagere under lanefaciliteten, i aktierne i Royal Unibrews danske dattervirksomhed
Maribo Bryghus og i dattervirksomheden pa St. Vincent samt i Royal Unibrews beholdning af egne aktier.
Royal Unibrews dattervirksomheder i Letland, Polen og England har herudover stillet sikkerhed i form af
virksomhedspant, og det ene af Selskabets to dattervirksomheder i Litauen har stillet sikkerhed i form af pant
i visse af Selskabets aktiver. Endelig er Royal Unibrew og hovedparten af lantagerne garanter under laneafta-
len, ligesom Koncernen er underlagt et generelt pantseetningsforbud.

Langiverne kan til enhver tid kreeve at Koncernen stiller yderligere sikkerhed, herunder virksomhedspant i
Royal Unibrew og dattervirksomhedernes aktiver samt pant i Koncernens faste ejendom.

Royal Unibrew, de gvrige lantagere og i visse tilfeelde hele Koncernen er underlagt en reekke forpligtelser un-
der laneaftalen. Disse forpligtelser kan opdeles i (1) generelle forpligtelser, som bade forpligter Koncernen til
at opretholde specifikke forhold og paleegger visse restriktioner i forhold Royal Unibrews virksomhed og in-
vesteringer, herunder et forbud for Royal Unibrew mod udbetaling af udbytte og mod keb af egne aktier, (2)
forpligtelser til at sende en raeekke neermere angivne oplysninger til ldngiverne og endelig (3) en raekke finan-
sielle forpligtelser, herunder forpligter Koncernen sig til at opretholde visse nogletal (malt pa koncernniveau).

Koncernen er desuden forpligtet til at anvende en stor del af sin likviditet til ekstraordineere afdrag pa lanet,
herunder indtegter ved frasalg af andele i visse associerede virksomheder. Laneaftalen begraenser ogsa Kon-
cernens mulighed for at optage nye lan.



HOVED- OG NOGLETAL FOR ROYAL UNIBREW (koncern)

Afsetning (t. hl)

Hovedtal (DKK mio.)

Resultat

Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift (EBIT fer serlige poster)
Seerlige poster, netto

Resultat for finansielle poster
Finansielle poster, netto

Resultat for skat

Koncernresultat

Royal Unibrew A/S' andel af resultat
Balance

Samlede aktiver

Egenkapital

Netto rentebeerende geeld
Nettoarbejdskapital

Frit cash flow

Pr. aktie

Royal Unibrew A/S' andel af resultat pr. aktie
(DKK)

Royal Unibrew A/S' udvandede andel af resultat
pr. aktie (DKK)

Cash flow pr. aktie (DKK)

Udvandet cash flow pr. aktie (DKK)
Nogletal (DKK mio.)

EBITDA

EBIT

Nogletal (i %)

Overskudsgrad

EBIT margin

Frit cash flow i procent af nettoomsaetning
Egenkapitalandel

Gearing

Nogletallene er beregnet i henhold til Finansanalytikerforeningens ” Anbefalinger og Negletal 2005”.

2009 2008 2007 2006 2005
5.163 5.811 5.369 4.906 4.393
2.986,9 3.234,4 2.924,7 2.607,0 2.422,7
234,9 145,3 172,7 248,6 199,6
-28,9 -56,8 0,0 -25,4 0,0
206,0 88,5 172,7 223,2 199,6
-79,9 -66,7 -29,3 -16,1 -12,6
126,1 21,8 143,4 207,1 187,0
86,7 14,8 121,2 155,0 150,5
84,5 14,1 118,8 153,1 149,8
3.769,2 4.222,4 3.996,8 3.303,4 3.147,9
611,2 1.058,9 1.156,7 1.138,0 1.137,5
1.894,8 2.025,3 1.703,1 1.056,2 1.049,4
-41,7 320,4 372,4 231,4 175,8
290,9 -192,0 -58,1 117,1 125,1
15,4 2,6 20,6 25,3 23,8
15,4 2,6 20,3 25,3 23,8
73,9 13,5 12,6 41,8 33,4
73,9 13,5 12,4 41,8 33,4
338,1 225,3 308,8 382,2 343,2
206,0 88,5 172,7 223,2 199,6
7,9 4,5 59 9,5 8,2

6,9 2,7 59 8,6 8,2

9,7 -5,9 -2,0 4,5 5,2
16,2 25,1 28,9 34,4 36,1
310,0 191,3 147,2 92,8 92,3



NOGLETALSDEFINITIONER

UNIBREW

Netto rentebaerende geeld

Geldsforpligtelser til realkreditinstitutter og kreditinstitutter
med fradrag af likvide beholdninger samt rentebaerende
veerdipapirer og tilgodehavender

Nettoarbejdskapital

Varebeholdninger + tilgodehavender — kortfristede forpligtel-
ser med undtagelse af tilgodehavende/skyldig selskabsskat
og real- samt kreditinstitutter

Frit cash flow

Pengestrem fra driftsaktivitet reduceret med netto investe-
ringer i materielle langfristede aktiver og tillagt udbytte fra
associerede selskaber

Resultat pr. aktie (DKK)

Royal Unibrew A/S' andel af arets resultat / antal cirkuleren-
de aktier

Cash flow pr. aktie (DKK)

Pengestrom fra driftsaktivitet / antal cirkulerende aktier

Udvandet resultat henholdsvis cash flow pr.
aktie (DKK)

Royal Unibrew A/S' andel af resultat henholdsvis penge-
stromme fra driftsaktivitet / gennemsnitligt antal udestaende
aktier inkl. aktieoptioner "in-the-money"

EBITDA Resultat for finansielle poster, skat, af- og nedskrivninger
samt avance ved salg af materielle langfristede aktiver og
amortisation af immaterielle aktiver

EBIT Resultat for finansielle poster og skat

Overskudsgrad Resultat af primeer drift (EBIT fer seerlige poster) i % af netto-
omsetning

EBIT margin EBIT i % af nettoomseetning

Frit cash flow i procent af nettoomsaetning

Frit cash flow i % af nettoomseetning

Egenkapitalandel

Egenkapital ultimo i % af samlede aktiver

Gearing

Netto rentebaerende geeld ultimo i % af egenkapitalen ultimo




