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KORT FORTALT

Royal Unibrew kort fortalt

Royal Unibrew er en ledende regional
drikkevarevirksomhed pa en raekke
markeder - primart i Nordeuropa,
Italien samt pa de internationale
markeder for maltdrikke.

Viproducerer, markedsfgrer, selger og distri-
buerer kvalitetsdrikkevarer, og vi har fokus
pa brandede produkter inden for gl, malt og
leeskedrikke samt cider og long drinks.

Vores hovedmarkeder er Danmark, Finland,
Italien og Tyskland samt Letland, Litauen
og Estland. Hertil kommer de internationale
markeder, der omfatter en raekke etablerede
markeder i Americas-regionen og stgrre byer |
Europa og Nordamerika samt emerging mar-
kets i eksempelvis Afrika.

P& alle vores multi-beverage markeder til-
byder vi kunderne staerke og lokalt forankre-
de brands. Baseret pa lgbende udvikling og
innovation er det vores mal at imgdekomme
kundernes efterspgrgsel efter kvalitetsdrik-
kevarer.

Ud over vores egne brands udbyder vi i
de Nordeuropaeiske markeder licens-
baserede internationale brands fra PepsiCo
og Heineken-koncernen.

LEDELSESBERETNING 4
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Resultater i 2017 og forventninger til 2018

Den positive udvikling fortsatte
i Royal Unibrew i 2017

Udviklingen i 2017

Bedste resultat nogensinde pa trods af darligt

sommervejr

Positiv udvikling i nettoomsaetning og indtjening

Markedsandele blev generelt fastholdt

EBITDA- margin og EBIT-margin steg

ROIC eksklusive goodwill steg fra 28% til 32%

Forventet udlodning til aktionaerer p&d DKK 870 mio.

fordelt pa

o Udbytte pd DKK 8,90 pr. aktie (2016: DKK 8,15)

e Nyt aktietilbagekgbsprogram p& DKK 400 mio.
(2016: DKK 560 mio.)

Royal Unibrew opretholder sin strategiske fleksibilitet

Forventninger til 2018
EBIT-mal pd mellemlang sigt gges fra 16% til omkring 17%

Forventet Realiseret Realiseret
DKK mio. 2018 2017 2016
Nettoomsaetning 6.650-6.900 6.384 6.340
EBITDA 1.450-1.550" 1.362 1.306
EBIT 1.090-1.190 1.069 1.001

‘Cirka DKK 50 mio. effekt fra implementering af IFRS 16
(operationel leasing].

RESULTATER 1 2017 OG FORVENTNINGER TIL 2018

%
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0G BLEV PA DKK 6.384 MIO.

7%

STEG EBIT 1 2017 0G BLEV
PA DKK 1.069 MIO.

LEDELSESBERETNING

4%
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16,7%

BLEV EBIT-MARGINEN 1 2017
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Hoved- og nggletal

HOVED- OG N@GLETAL  LEDELSESBERETNING 6

2017 2016 2015 2014 2013 2017 2016 2015 2014 2013
Afszetning (mio. hl) 9.556 9.678 9.100 8.974 7.033 MEDARBEJDERE
RESULTATOPGORELSE (DKK MI0.) Gennemsnitligt antal medarbejdere 2299 2350 2314 2374 1935
Nettoomsaetning 6.384 6.340 6.032 6.056 4.481
EBITDA 1.362 1.306 1.225 1.130 732 FINANSIELLE NOGLETAL (%)
EBITDA-margin (%) 21,3 20,6 20,3 18,7 16,3 Afkast pa investeret kapital inklusive goodwill (ROIC) 21 18 16 13 13
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 1.069 1.001 917 826 560 Afkast pa investeret kapital ekslusive goodwill (ROIC) 32 28 23 19 17
EBIT-margin (%) 16,7 15,8 15,2 13,6 12,5 Frit cash flow i procent af nettoomsaetning 15 16 17 14 13
Resultat efter skat af associerede virksomheder 18 28 31 35 34 Cash conversion 114 130 145 132 125
Finansielle indtaegter og omkostninger i gvrigt, netto -31 =3 -46 -60 -45 Netto rentebeerende geeld/EBITDA (gange) 0,7 08 1.0 1.4 2,3*
Resultat for skat 1.056 998 902 801 548 Egenkapitalandel 42 48 43 40 31
Arets resultat 831 784 711 624 480 Egenkapitalforrentning (ROE) 29 27 25 25 28

Udlodningsprocent (DPR) 56 56 56 60 0

BALANCE (DKK MI0.) * ongi . .
Lemafifsiade sfdver 5121 5180 5 505 5 664 5810 pgjort proforma med Hartwalls realiserede EBITDA for hele aret
Aktiver i alt 6.778 6.076 6.748 7.024 6.925
Egerlapiisl 2814 Sl L0 Ll 21 De af finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal” omfattede nggletal er beregnet i overensstem-
Netto rentebaerende gaeld 975 991 1.184 1.553 2.379 melse hermed.
Nettoarbejdskapital -957 -881 -990 -814 -834
Investeret kapital 4.030 411 4.347 4650 4813 Definitioner af hoved- og nggletal er oplyst pa side 121.
PENGESTR@MME (DKK MIO0.)
Driftaktivitet 1.168 985 1.160 895 653
Investeringsaktivitet -218 38 =123 -69  -2.837
Frit cashflow 950 1.022 1.032 824 598
AKTIERELATEREDE N@GLETAL (DKK)
Resultat pr. aktie (EPS) 16,0 14,7 13,0 11,3 9,4
Udvandet resultat pr. aktie 16,0 14,6 12,9 11,2 9.3
Frit cashflow pr. aktie 17.8 18,7 18,6 14,9 11,5
Udbytte pr. aktie 8,90 8,15 7,20 6,80 =
Kurs ultimo pr. aktie 371,8 272.,6 280,1 2174 147,2
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Effektiv implementering af strategi
leverer fortsat fremdrift

2017 viste fortsat fremgang i Royal Unibrew til trods for
darligt sommervejr i Nordeuropa. Den positive udvikling
skyldes ikke mindst en styrkelse af vores markedsposi-
tion pa de fleste af de markeder, hvor vi opererer. Vi op-
naede i det forlgbne ar det bedste resultat nogensinde,
og omsatningen steg i alle dele af vores forretning, nar
der ses bort fra effekten af ®ndrede kundeaftaler og en
negativ valutakurseffekt i vores maltforretning. Forbed-
ringen af indtjeningen og forventningerne til fremtiden
betyder, at vi gger vores EBIT-mal pa mellemlangt sigt
fra 16 % til omkring 17 %. Samtidig fortsaetter udlodnin-
gen til aktionzaererne i form af et aktietilbageksbspro-
gram pa op til DKK 400 mio. og udbetaling af et ordinzert
udbytte pa DKK 8,90 pr. aktie, svarende til en stigning pa
9 % i forhold til 2016. Med denne udlodning pa i alt DKK
870 mio. opretholder vi vores strategiske fleksibilitet.

Ambitigs strategi som omdrejningspunkt

| lgbet af 2017 har vi foretaget nogle andringer af ansvars-
omréderne i direktionen, og CFO Lars Jensen haritilleeg faet
ansvar for forretningsudvikling og udvalgte kommercielle
omrader. Samtidig har vi foretaget en udvidelse af det naeste
ledelsesniveau for at seette yderligere fart pd implementerin-
gen af best practice, innovation og optimering af veerdikaeden
pa tveers af hele virksomheden.

Efter at have vaeret COO i Royal Unibrew i naesten ni ar ser
jeg min udneevnelse til CEO som en bekraftelse pd og et
kommitment til, at vi vil fastholde den seerlige ledelseskultur,
der er i virksomheden - den betyder, at vores forbrugere
og kunder er i centrum for alt, hvad vi ggr. Kontinuiteten

understpttes ogsa af diversiteten og stabiliteten i vores le-
dergruppe, som viser bade vilje og evne til at tilpasse vores
forretning til eendringerne i vores omverden baseret pa en
bred markedsindsigt og med udgangspunkt i vores veldefi-
nerede mal: At veere en staerk regional drikkevarevirksomhed
suppleret med udvalgte nichepositioner, der kombineret med
best-in-class operationel effektivitet skaber veerdi for vores
aktionaerer.

BREVFRACEO LEDELSESBERETNING 7

Kobet af italienske Terme di Crodo

Royal Unibrew har i en lang &rraekke veeret fgrende inden
for specialgl-segmentet i Italien med Ceres Strong Ale som
det fgrende brand. Forbrugerne efterspgrger dog i stigende
grad bredere drikkevareportefgljer, og derfor besluttede vi at
udbygge vores allerede staerke position i ltalien med kgbet af
Terme di Crodo, som er fgrende inden for ikke-alkoholiske
citrusdrikke.
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Siden overtagelsen af Terme di Crodo den 2. januar 2018 har
de dedikerede medarbejdere i Terme di Crodo og medarbej-
dere i Royal Unibrew arbejdet malrettet med integrationen
af virksomheden, og vi er sikre p3, at tilkgbet bade vil styrke
vores position i ltalien og medfgre bedre gkonomiske resulta-
ter. Vi ser et attraktivt potentiale for vores samlede portefglje
af unikke brands, der ofte nydes i de samme situationer, og
som distribueres og markedsfgres via de samme kanaler
- 0og som fremover vil blive drevet af et staerkt team med
solid lokal forankring. Vi forventer, at den nye konstellation
af brands vil veere et velkomment frisk pust for de italien-
ske forbrugere, som seetter pris pd gode smagsoplevelser.
LemonSoda, OranSoda og PelmoSoda er alle anerkendte,
italienske brands, som ogsa forventes at have et vaekstpo-
tentiale uden for Italien.

Lokal forankring

Vores strategi er baseret pd en kombination af steerke lokale
brands suppleret med anerkendte internationale brands, og
dererigjeblikket en tendens til, at forbrugerne i hgjere grad
efterspgrger regionale og lokale brands. Vores succes over
de seneste ar viser, at vores steerke lokale forankring er en
solid platform for bade at udvikle nye smagsvarianter og
bevaege os ind i nye leeskedrik- og glsegmenter - bade med
vores nationale og regionale brands og ligeledes ogsd med
de steerke internationale brands.

Fortsat fokus pa innovation

Forbrugere rundt om i verden fortsaetter med at fokusere
pa deres egen sundhed og velveere, men de fokuserer ogsd i
stigende grad pa kloden og miljget. Derfor har Royal @kolo-
gisk ogsa vundet de danske forbrugeres hjerter og er blevet
markedsleder inden for dette segment, ligesom Lapin Kulta
Pure har en ledende position inden for glutenfri og gkologisk
gliFinland. Det er gode eksempler pa vores bestraebelser pa
at tilpasse os de skiftende forbrugspraeferencer.

Den gode smag er dog fortsat det vaesentligste for forbruger-
ne - ogsa inden for Craft og specialgl. | disse ar bliver forbru-
gerne mgdt af en lind strgm af lanceringer, og inkarnerede
og eksperimenterende gldrikkere viser en klar interesse for
produkternes oprindelse, den szerlige oplevelse og den gode
smag. Vi satser helhjertet pa Craft og specialgl og Anders
Kissmeyer, der er en internationalt anerkendt og legenda-
risk brygmester, star i spidsen for disse aktiviteter. Han har
med stor passion og viden sat skub i fornyelsen pa tveers
af vores markeder, og vi har lanceret en raekke spaendende
glvarianter. Vi har ogsa investeret i nye faciliteter til brygning
af specialgl i Lahti i Finland og i Odense i Danmark. Denne
kombination af innovation og de rette bryggerifaciliteter har
sikret os en ledende position inden for Craft og specialgl pa
flere af vores markeder.

@get effektivitet

Innovation og andre initiativer kan imidlertid kun gge veerdien
af vores virksomhed, hvis vores omkostninger kan fastholdes
pa et konkurrencedygtigt niveau, og vi dermed over tid kan
forbedre vores marginaler. En bredere drikkevareportefglje
og oget kompleksitet udfordrer lgbende vores made at drive
virksomhed pd, og derfor er det afggrende at have fokus pa
omkostningerne i alle dele af virksomheden. Vi leegger vaegt
pa, at alle medarbejdere er opmarksomme og abne over
for at arbejde pa nye mader og anvende savel digitale som
andre nye varktgjer. Det er en forudsaetning for, at vi kan
opna tilstraekkelig fleksibilitet - og at vi kan fortsaette med
at skabe veerdi.

I 2017 har vi investeret malrettet pd omrader, hvor der kan
opnas gget effektivitet, og det er en del at vores DNA at fort-
szette denne straeben efter forbedringer.

BREVFRACEO LEDELSESBERETNING 8

Mal for EBIT-margin gges til omkring 17 %, og udlodning

fortsaettes

P& baggrund af de gode resultater i 2017 og vores forvent-
ninger til fremtiden tror vi p&, at vi kan leve op til malet om
en EBIT-margin pd omkring 17 % pa mellemlang sigt. Malet
haeves kun et ar efter, at vi satte mélet om at n& 16 % pa trods
af den intensive konkurrence og pavirkning fra regulative
stramninger pa flere markeder.

Bestyrelsen har samtidig besluttet snarest muligt at igang-
seette et aktietilbagekgbsprogram pé op til DKK 400 mio. og
vil indstille til generalforsamlingen i 2018, at det ordinaere
udbytte haeves til DKK 8,90 pr. aktie mod DKK 8,15 aret fer,
en stigning pa 9 %. Der forventes dermed at blive udloddet
DKK 870 mio. baseret pa regnskabet for 2017.

Jeg vil gerne sige tak til alle i Royal Unibrew for en meget
engageret indsats og et unikt samarbejde pd tveaers af virk-
somheden i det forlgbne ar. Det er evnen til samarbejde og
et fleksibelt kunde- og forbrugerorienteret mindset hos alle
medarbejdere, der baner vej for de gode resultater.

Ogsé tak til vores kunder for et &r med endnu steerkere part-
nerskaber, og sidst men ikke mindst tak til vores aktionaerer
for deres opbakning til Royal Unibrew.

Hans Savonije
President & CEO
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Strategi

Royal Unibrews overordnede strategi er fortsat at vaere
en regional drikkevarevirksomhed, og der arbejdes
konstant pa at styrke denne position. Resultaterne af
strategien har fart til en kontinuerlig forggelse af ind-
tjeningsevnen, og malszatningen for EBIT-marginen pa
mellemlang sigt haeves til omkring 17 %. Malsaetningen
for kapitalstruktur og udlodning fastholdes.

Den overordnede strategi

Det er Royal Unibrews strategi at vaere en fokuseret, staerk
regional drikkevarevirksomhed inden for gl, malt- og laeske-
drikke, herunder sodavand, vand og juice samt cider og long
drinks (RTD). Vores méal er med egne brands suppleret med
steerke internationale licens brands at opna ledende positi-
oner p& de markeder eller i de segmenter, hvor vi opererer.

Hovedelementer i den overordnede strategi

P& baggrund af de tilfredsstillende resultater i 2017 og for-
ventningerne til den fremtidige udvikling haeves malsaetnin-
gen for EBIT-marginen pd mellemlang sigt til omkring 17 %
mod tidligere omkring 16 %. Forggelsen af malet skal blandt
andet ses i lyset af vores forventning om, at der kan skabes
synergier i forbindelse med kegbet af Terme di Crodo i 2017.
Malet om en EBIT-margin p& omkring 17 % anses som ambi-
tigst, ndr vi sammenligner med marginer hos internationale
og regionale drikkevarevirksomheder i Europa.

Over de kommende ar vil vi gge vores indsats inden for salg og
markedsfgring med det mal at styrke vores markedsposition
pa de enkelte markeder og gge det samlede forretningsom-
fang i koncernen - og dermed sikre den langsigtede veerdi
af vores mange maerker.

STRATEGI LEDELSESBERETNING 10

Strategien er fastlagt under hensyntagen til, at Royal Unibrew
driver forretning pd markeder, som er praeget af forskellige
dynamikker.

Det kreever indsigt og steerke kompetencer at nd vores am-
bitizse strategiske méal og navigere p&d markeder preeget af
hastig forandring. Derfor leegges der stor veegt pa at fastholde
erfarne medarbejdere og at rekruttere nye medarbejdere,
dertilfgrer nye impulser og viden,
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Vasentlige markedspositioner

Fokus pa markeder og segmenter, hvor Royal
Unibrew har eller kan opna en veesentlig position
Royal Unibrew fokuserer pa videreudvikling af etab-
lerede markeds- og segmentpositioner, hvor koncer-
nen enten har en ledende position, som for eksempel
i Danmark, Finland og Baltikum, eller betydelige og
ledende nichepositioner, som for eksempel i ltalien
og pa de internationale markeder for maltdrikke,
hvortil der ogsa eksporteres gl. For mainstream mar-
kedspositioner pa konsoliderede markeder skal det
veere muligt at opnd en rolle som ledende aktgr for
at kunne skabe en attraktiv lgnsomhed.

Royal Unibrews naturlige markedsomrade er preeget
af en betydelig branchekoncentration.

| det omfang, der opstar strukturelle vaekstmulig-
heder, herunder eksempelvis via akkvisitioner eller
indgéelse af partnerskaber, som kan styrke eksi-
sterende markedspositioner eller skabe nye mar-
kedspositioner, vil disse blive vurderet, hvis der er
et strategisk match, og der kan skabes langsigtet
veerdi for aktionzererne.

Mainstream markedspositioner sgges styrket gen-
nem fokus p& en bredere drikkevareportefglje, s&
Royal Unibrews kunder kan drage yderligere fordele
af partnerskabet.

Se eksempler pa forbrugeraktiviteter pa side 12.

Innovation, udvikling og lokal forankring
Fokus pa innovation samt udvikling af Royal
Unibrews produkter og lokale brandpositioner
Royal Unibrews solide position som regional bryg-
gerivirksomhed bygger pa steerke lokale markeds-
positioner etableret pa basis af velkendte lokale
brandportefaljer, som lgbende bliver videreudviklet.
Udviklingen af produktportefgljen omfatter egen ud-
vikling af nye smagsvarianter, produkter og brands
inden for eksisterende og nye drikkevarekategorier
samt indgdelse af nye licensaftaler, bade som licen-
stager og licensgiver. Et Growth Leadership Team
faciliterer udvikling og implementering af Royal
Unibrew best practise pa tveers af hele koncernen.
Se eksempler pa innovationsaktiviteter pa side 13.

Operationel effektivitet

Fokus pa operationel effektivitet

Royal Unibrew vil fortsat fokusere pa at udnytte mu-
ligheder for kontinuerlig effektivisering af alle led i
selskabets veerdikaede.

Se eksempler pa effektivitetsaktiviteter pa side 16.

Finansiel fleksibilitet

Fastholdelse af Royal Unibrews finansielle
fleksibilitet, konkurrencekraft og

strategiske handlefrihed gennem en
hensigtsmaessig kapitalstruktur

Royal Unibrew overvejer labende sin kapitalstruktur
med henblik pa at tilpasse den, sa den bedst mulig
understgtter realiseringen af de strategiske og finan-
sielle mal (jf. side 17).
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Markedsforventninger

Til trods for, at Royal Unibrew primaert driver forretning i Europa, er de enkelte markeder praeget af mange forskellige udviklingstendenser. Strategien er fastlagt under hensyn-
tagen hertil marked for marked. Royal Unibrew har fglgende forventninger til udviklingen pa de enkelte markeder:

Vesteuropa

Baltic sea

MARKEDSFORVENTNINGER LEDELSESBERETNING "

Maltdrikke og Eksport

2017:

Omszetning 2.829 mio. DKK EBIT margin 19,9 0/0

2017:

Omsaetning 3.076 mio. DKK EBIT margin 14,0 0/0

2017:
Omsaetning 479 mio. DKK

EBIT margin 22 ,2 0/0

Markedet omfattende de danske forbrugere forventes i de kommende
ar samlet set at vaere stagnerende i forbruget inden for Royal Unibrews
drikkevarekategorier. | glkategorien forventes et strukturelt fald som
folge af forbrugernes ggede forbrug af andre alkoholiske drikke, mens
kategorier med fx lavt kalorieindhold forventes at stige. | glkategorien
forventes det, at den igangveerende positive trend i forbruget af Craft
og special gl vil fortsaette og styrke mulighederne for at skabe vaerditil-
vaekst i glmarkedet. Inden for de klassiske laeskedrik- og vandkategorier
forventes der fortsat at blive udviklet nye underkategorier af produkter
drevet af blandt andet sundhedstrends og af behovet for funktionel-
le drikke, hvilket forventes at deempe tilbagegangen pa det samlede
drikkevaremarked. Forbrugernes gnske om innovative produkter og
en stgrre bredde i sortimentet vil fortsat pavirke kompleksiteten pa de
enkelte markeder og dermed stille betydelige krav til Royal Unibrews
omstillingsevne.

| Italien er glmarkedet praeget af et lavt forbrug per capita sammenlig-
net med andre “vinlande”, og glforbruget forventes strukturelt at stige
svagt i de kommende ar. De skonomiske udfordringer i Italien, herunder
den fortsat hgje ledighed og lave forbrugertillid, forventes at reducere
vaekstmulighederne inden for superpremium-segmentet, blandt andet
som fglge af aendringer i forbrugsmgnstret, som betyder, at afszetning
flytter fra On-Trade til Off-Trade, mens forbruget inden for Craft og spe-
cialgls-segmentet forventes at stige og dermed skabe gget veerdi i kate-
gorien som helhed, men fra et meget lavt udgangspunkt. Det italienske
leeskedrikmarked forventes at falde svagt i de kommende &r, men inden
for kategorien forventes der vaekst i forbruget af premium/super premi-
um produkter i et marked, der er domineret af mainstream produkter.

| Finland forventes det samlede drikkevaremarked, som Hartwall
opererer i, pa trods af de forste tegn pé en svagt forbedret gkono-
misk situation, strukturelt at stagnere i de kommende ar, blandt
andet som fglge af det hgje afgiftsniveau og arbejdslgshed. Kommer
arbejdslgsheden til at falde, forventes det, at efterspgrgslen inden
for mainstream kategorien vil gges, og at discount/private label vil
falde. Omlaegning af afgifterne pr. 1. januar og 1. marts 2018 vil eendre
distributionen af en reekke produkter, der tidligere alene matte szelges
i Alko monopolet, hvilket vil skabe en anden dynamik i markedet.
Forventningen er, at det ikke vil @endre det samlede forbrug, men
sandsynligvis vil endre kategorisammensaetningen. Innovation vil
fortsat veere et vigtigt element i udviklingen af det samlede drikke-
varemarked, blandt andet via udvikling af nye kategorier.

| Baltikum forventes det samlede drikkevaremarked strukturelt at
veere vaesentligt negativt pavirket af andringer i lovgivningen samt
den demografiske udvikling. De lovgivningsmaessige aendringer er
primaert relateret til glsegmentet, hvor store afgiftsaendringer og
ggede restriktioner har fgrt til og fortsat forventes at fgre til stignin-
ger i forbrugerpriserne - og der er ikke udsigt til, at disse forhold
a&ndrer sig. For ikke-alkoholiske drikkevarer forventes markedet
pa sigt at have et vaekstpotentiale, om end potentialet vil vaere teet
forbundet med de makrogkonomiske forhold, herunder udviklingen
i kgbekraften, ledigheden og emigrationen.

Markedet for mgrke maltdrikke er geografisk fragmenteret, og for-
brugernes praeference for disse er forankret i tradition. Markederne
for merke maltdrikke i de etablerede gkonomier som eksempelvis
i Europa, USA og Caribien forventes at vaere strukturelt stabile i de
kommende &r. | en reekke udviklingslande forventes efterspgrgslen
efter gl og mgrke maltdrikke strukturelt at vaere svagt stigende. Den
svage vaekst skal ses i lyset af de makrogkonomiske udfordringer,
som mange lande i Afrika og Americas er ramt af, og hvis udvikling i
hgj grad er praeget af udviklingen i révarepriser (olie, gas, metaller),
niveauet af udenlandske investeringer og dermed tilgaeengeligheden

af "hard valuta”.
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Royal Unibrew og forbrugerne

For Royal Unibrew er det altafggrende at for-
std, hvad forbrugerne gnsker, og at kunne
tilbyde produkter, der imgdekommer deres
behov. Ja, faktisk stiller vi ogsd krav til os
selv om at overraske og lancere produkter,
som forbrugerne faktisk ikke engang var
klar over, at de gnskede - men som preecist
matcher deres behov.

Det er ikke ngdvendigvis nogen nem disciplin
at tolke forbrugerne og deres behov, for de
veksler afhaengig af, hvilken situation, de er
i nu og her, og de veksler over tid.

Tre vigtige trends

Forbrugerne kan derfor ikke puttes i kasser,
men vi ser dog nogle klare trends p& tvaers
af vores markeder, og de giver nogle gode
pejlemaerker. Isaer tre trends er domineren-
de. Forbrugerne fokuserer pa autenticitet,
sundhed og kvalitet, og de fokuserer pa op-
levelser.

Autenticitet handler om agthed og troveer-
dighed. Forbrugerne gnsker produkter, de
kan relatere sig til, og gerne produkter, der
har en historie og en lokal forankring, og
hvor der er kalet for ingredienserne. Den
store interesse for Craft og special gl og lo-
kale slmeerker brygget p& bryggerier med en
lang historie er et godt eksempel p& denne
trend.

Der er ogsa betydelig fokus p& sundhed og
kvalitet. Forbrugerne efterspgrger i stigen-
de grad produkter, der kan bidrage positivt til
deres sundhed. Det kan vaere produkter med
et lavere sukkerindhold eller uden sukker,
produkter med lavt alkoholindhold, produk-
ter med fx ekstra vitaminer eller mineraler,
mineralvand eller gkologiske produkter.
Denne tendens betyder ikke, at der drikkes
vaesentligt mindre - men at der drikkes mere
bevidst.

Endelig gnsker forbrugerne gode oplevel-
ser. Der er en gget tendens til, at vi som
forbrugere i hgj grad maler vores livskvalitet
i forhold til, hvad vi oplever - og i mindre grad
i forhold til materielle ting. Derfor er det vig-
tigt, at vores produkter nydes i forbindelse
med oplevelser - og at de gor oplevelsen
endnu bedre. Oplevelserne kan fx veere del-
tagelse i koncerter, festivaler, sportsbegi-
venheder, smagninger og events.

ROYAL UNIBREW 0G FORBRUGERNE

LEDELSESBERETNING
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Royal Unibrew og innovation

For os er innovation mange forskellige ting.
| sidste ende er malet selvfglgelig at kunne
tilbyde forbrugerne de rigtige drikkevarer
og leve op til deres gnsker, men det er langt
mere facetteret end som s&. Det handler ikke
mindst om at samarbejde med vores kunder
og samarbejdspartnere, og om at indgd i ak-
tiv og teet dialog med forbrugerne.

Teet samarbejde med vores kunder

Gode idéer opstar ofte i et teet samspil mel-
lem mennesker, og i 2017 har vi sammen
med vores kunder ivaerksat en lang raekke
initiativer.

Vi har for eksempel arbejdet sammen med
barer og restauranter for at finde nye ma-
der at praesentere vores produkter pa. Et af
resultaterne af dette samarbejde har veeret
installation af nye fadglsanleeg med op til 15
haner pd en raekke barer - hvert anleeg ser
praecis ud, som baren gnsker det, og den nye
type anleeg giver forbrugerne mulighed for
at prove noget forskelligt og nyt. Et andet nyt
initiativer uddannelse af beer sommelierer,
som blandt andet uddanner barmedarbej-
dere, deltager i smagninger, er til stede pa
de sociale medier og sammen med kokke
udarbejder gl-menuer til restauranternes
menuer.

Vi er 0gsa til stede p& mange festivaler, og
her har viveeret pa feelles inspirationsture til
andre lande med arranggrerne for sammen
at udvikle koncepterne for festivalerne - sa
de bliver endnu mere spaendende for de mu-
sikelskende gaester.

Supermarkederne i de enkelte lande er
omdrejningspunkt for en stor del af salget
af vores produkter, og vi arbejder taet sam-
men med dem for at udvikle koncepter og

ROYAL UNIBREW OG INNOVATION

afdaekke forbrugergnsker. Vi indgar blandt
andet i samarbejder om at finde ud af, hvor-
dan fremtidens supermarked ser ud, s vii
feellesskab bedst muligt kan tilpasse os de
nye tendenser. 0gs& her lader vi os inspirere
af trends i udlandet.

Naerhed til forbrugerne i centrum

P3 alle vores markeder har vi en lang tradi-
tion for at veere teet pa forbrugerne. Det er
et naturligt led i den lokale forankring for
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rigtig mange af vores produkter. Vi har ogsa
en lang tradition for at involvere forbrugerne
pé et veeld af forskellige mader og via for-
skellige kanaler - ikke mindst via de sociale
medier, hvor vi er stadig mere til stede og pa
nye mader er i dialog med vores forbrugere,
til koncerter og festivaler, til sportsbegiven-
heder og til smagninger. Den taette interak-
tion spiller en afggrende rolle i forbindelse
med vores innovation og lanceringen af nye
produkter.

Mange lanceringer i 2017

Vi har i 2017 lanceret nye spandende pro-
dukter pa tveers af alle vores markeder og
drikkevarekategorier.

Inden for vores ledende mineralvandbrands
har vi lanceret nye smagsvarianter af bade
Novelle (Finland]), Mangali (Baltikum] og
Egekilde (Danmark). Aret har ogs budt p3
lancering af nye smagsvarianter af laeske-
drikke som blandt andet Faxe Kondi Som-
mer, Jaffa Blueberry og Pepsi Max med
ingefzer.

Inden for glkategorien har vi lanceret nye
produkter og smagsvarianter - blandt andet
tre nye varianter af det historiske glbrand
Bergschlosschen i Baltikum, Anarkist i Dan-
mark, Lapin Kulta Pure i Finland og Kiss-
meyer-varianter i en raekke lande.
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CRAFT OG SPECIAL @L | ROYAL UNIBREW

Craft og special ol i Royal Unibrew

“Craft og special gl handler i bund og grund
ikke om gltyper og de seneste modeluner
- det handler om, hvem vi er, og hvordan vi
gnsker at blive opfattet. Og sa er Craft og spe-
cial gl enidealistisk idé om at g@re ting bedre
og anderledes - og om at veere erlig og pa
bglgeleengde med forbrugerne.” Udtalelsen
kommer fra den internationalt anerkendte
brygmester Anders Kissmeyer, som siden
2016 har stéet i front for Royal Unibrews am-
bitigse satsning inden for Craft og special gl.

Anders Kissmeyer giver her sit bud pa, hvad
der rgrer sig pa det hastigt voksende marked
for Craft og special gl.

Hvorfor er der i disse ar sa stor vaekst i
efterspargslen efter Craft og special gl pa et
marked, som i mange lande er faldende?

Jeg ersikker pa, at man skal se den stigende
interesse for Craft og special gl i sammen-
haeng med de helt overordnede forbruger-
tendenser. Vi ser generelt, at forbrugerne
gar efter det lokale, hgj kvalitet og sundhed,
noget nyt og det baeredygtige. Craft og spe-
cial gl passer rigtig godt ind i dette billede,
for Craft og special gl handler netop om det
lokale, og om at veere en aktiv spiller i de lo-
kale samfund. Det handler ogs& om konstant
innovation og om at udskifte dyre maskiner
med passion og dedikation. Kort sagt handler
det om autenticitet.

Hvad er historien bag Craft gl?

Hvis jeg skal traekke traden lidt tilbage i ti-
den, s& kan man faktisk se, at markederne
for Craft gl har udviklet sig efter stort set det
samme mgnster, og USA har veeret frontlgbe-
ren. Her gar brygningen af og interessen for
Craft gl helt tilbage til 1970°erne, og USA er i
dag stadig noget leengere fremme end i vores
del af verden. Her begynder Craft gl-marke-
det fgrst for alvor at udvikle sig i 1990’erne og
2000°erne, hvor der etableres en lang raekke
nye, sma specialbryggerier, og hvor Craft gl
efterhdnden far en vis markedsandel parallelt
med, at sortimentet bliver bredere.

| 2010’erne fortsaetter modningen af Craft
gl-markedet, og i dag er der en kraftig sti-
gende interesse for Craft gl p& tveers af de
vesteuropaeiske markeder, ligesom der er
over de seneste &r sket en vaesentlig udvi-
delse af sortimentet af Craft gl i alle lande.

Hvad sker der inden for Craft

og special gl lige nu?

I Royal Unibrew ervi midti en meget ambitigs
satsning pa Craft og special gl, og vi har over
de seneste ar lanceret en reckke nye, innova-
tive produkter pa vores markeder. | Danmark
er de mest kendte maerker Lottrup, Schigtz,
Tivoli-beer og Kissmeyer, i de baltiske lande
Vitlkmerges, Kalnapillis Bergschlossen og
Lacplesis Starburags, og i Finland Lahden
Erikois. Udover vores nuvaerende markeder

Afsatning af craft beer (hl)

-unllBR

2014 2015 2016 2017

arbejder vi ogsd pa gradvist at opbygge en
position pa andre markeder, hvor vi er over-
beviste om, at vores Craft og special gl af hgj
kvalitet vil falde i smag.

| det forlgbne &r har vi etableret Theodor Schi-
gtz Brewing Company i Odense, som omfatter
vores nye specialgls-bryggeri og en brewpub,
som &bnes i 2018. Vi har ogsd etableret nye
faciliteter til brygning af Craft og special gl i
Finland. De er begge omdrejningspunkt for
vores innovation inden for Craft og special gl
og giver os nogle helt nye muligheder.
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Hvor er Craft og special gl pa vej hen?

Dereringen tvivlom, at Craft og specialgls-ka-
tegorien vil blive ved med at udvikle sig. For-
brugerne forventer hele tiden noget nyt, og
de bliver mere avancerede i deres smag.
Derfor tror jeg 0gsd, at vi i de kommende ar
blandt andet vil se en stgrre bredde i antal-
let af smagsvarianter og gltyper, brug af nye
ravarer og ingredienser og anvendelse af nye
produktionsteknikker. Min vision er i et bredt
samarbejde pa tveers af branchen og hele
veerdikaeden at skabe en ny kategori, "New
Nordic Beer”, med sin egen stil og karakter.
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Terme di Crodo og LemonSoda

Kgbet af LemonSoda-portefglje udbygger
positionen i Italien

Ledende brand...

Med kgbet af Terme di Crodo har Royal Uni-
brew taget et vigtigt nyt skridt pd det ita-
lienske marked. Bag navnet gemmer sig
ikoniske laeskedrikbrands som LemonSoda,
OranSoda, PelmoSoda, Crodo Lisiel og Cro-
do Chinotto. LemonSoda er markedslederen
pa det italienske marked inden for citrus-ka-
tegorien og er ogsa den bedst kendte laeske-
drik. Det skyldes b&de den gode smag, den
haje kvalitet og den meget lange historie,
som gar naesten 80 ar tilbage.

... supplerer nuvaerende portefglje
LemonSoda-brandet og de tilhgrende mo-
derne produktionsfaciliteter i det nordvest-
lige Italien er et rigtig godt match til vores
nuvaerende aktiviteter pa det italienske
marked. Vi har over mange &r opbygget en
steerk position pa glmarkedet i super pre-
mium-kategorien med Ceres Stong Ale som
det vigtigste brand, og vi far nu mulighed for
at tilbyde forbrugerne kvalitetsprodukterin-
den for bade gl- og leeskedrikkategorien - og
styrker vores tilstedeveerelse pd det italien-
ske marked markant.

-,

e

—

Veard at vide...

e Kgbet af Terme di Crodo og LemonSoda-aktiviteterne fra Gruppo Campari faldt endeligt
pa plads den 2. januar 2018

e Omsetningen var i 2016 DKK 245 - og LemonSoda bidrog med ca. 2/3

* LemonSoda og OranSoda har en meget steerk position i bdde On-trade og Off-trade

* LemonSoda og OranSoda har en kendskabsgrad blandt malgrupperne pé lige under 90

e Til LemonSoda-produkterne anvendes vand fra en kilde ved Terme di Crodo og saft fra
italienske frugter - og opfattes som et meget forfriskende kvalitetsprodukt, som béde
kan drikkes alene og mikses i drinks

Passer godt ind i strategi...

Kgbet er et naturligt led i vores strategi om
at veere en fokuseret og regional drikkeva-
revirksomhed med ledende positioner pa de
nordiske og baltiske lande suppleret med
betydelige nichepositioner - som for eksem-
pel i Italien, hvor vi med to steerke brands
nu mere end fordobler forretningsomfanget.

...0g skaber synergier

Kommercielt ser vi gode synergier mellem
LemonSoda-produkterne og vores eksiste-
rende produktportefglje, da de i stort omfang
henvender sig til de samme grupper af for-
brugere, ligesom de distribueres og mar-
kedsfgres pd samme made og via de samme
kanaler. Det giver et godt udgangspunkt for
at opnd fremtidig veekst i den samlede por-
tefglje. Den bredere drikkevareportefglje og
den sterre volumen forventes ogsa at ska-
be gkonomiske synergier, da vi kan udnytte
vores erfaringer opndet pa andre af vores
markeder.
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Royal Unibrew og effektivitet

I Royal Unibrew arbejder vi bredt med for-
bedringer af effektiviteten, og vi ser det som
en proces, der aldrig slutter. Det er over en
arrazkke lykkedes for os at skabe lgbende ef-
fektivitetsforbedringer pa tveers af hele vores
vaerdikaede, og det har vaeret afggrende for
forbedringen af vores gkonomiske resulta-

2013 2014 2015 2016 2017

pr. hti DKK

% af nettoomsaetning

ter og sikring af en god konkurrencemaessig
position pa vores markeder.

Effektivitet handler for os om bade mindre
og sterre tiltag, og det handler om bade
mennesker, systemer og procesudstyr.
Nogle tiltag kreever stgrre investeringer,
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mens andre drejer sig om at finde nye og
smartere mader at ggre tingene pa.

. . For os handler den lgbende indsats for
at forbedre effektiviteten om at opna tilstraskke-
lig fleksibilitet til at tilpasse os markedsforhol-
dene og imgdekomme forbrugernes gnsker -
samtidig med at vi opnar en god indtjening og et
attraktivt cash flow.”

Arbejde i teams gger effektivitet og
jobtilfredshed

En &ndret organisering af arbejdet p&
vores produktionsfaciliteter er et godt
eksempel p&, hvordan vi arbejder med at
gge effektiviteten. Her fokuserer vi konti-
nuerligt pa at identificere muligheder for
at tilrettelaegge og udfgre alle processer
mere effektivt og samtidig skabe gode
arbejdspladser. Det betyder for eksempel,
atviien del funktioner i dag arbejder med
selvstyrende teams, der planlaegger eget
arbejde, og som sammen varetager flere
forskellige opgaver end tidligere. Hermed
opnar vi langt stgrre fleksibilitet, da hver
enkelt medarbejder med den rette ud-
vikling af deres kompetencer kan udfylde
flere forskellige roller alt efter behov.

Og medarbejderne far en mere varieret
dagligdag. Vores erfaringer viser, at denne
made at arbejde pa giver bade sterre
jobtilfredshed og pavirker medarbejdernes
helbred positivt.

Bedre procesudstyr og mere effektiv
vaerdikaede

Den lgbende effektivisering kreever ogsa
betydelige investeringer i procesudstyr, og
vi har i det seneste ar foretaget investe-
ringer pa alle vores produktionsfaciliteter.
De omfatter blandt andet bygning af et
specialgls-bryggeri i forbindelse med Al-
bani-bryggeriet i Odense, etablering af nye
faciliteter til brygning af Craft og special gl

i Finland og nyt tappeudstyr. Hertil kommer
sd alle de gvrige tiltag, som sigter pa at
spare elektricitet, vand, reducere spild og
pa at optimere p& tveers af veerdikaeden i
samarbejde med vores leverandgrer. Mange
af disse aktiviteter skal 0gsa ses i sammen-
haeng med vores indsats for til stadighed at
mindske vores miljgmaessige belastning.

. . Den brede indsats pa tveers af
virksomheden betyder, at vi er lykkedes med at
gge effektiviteten til trods for en gget komplek-
sitet i vores produktportefalje.”

Indsatsen virker

At nd de gnskede resultater kreever vedva-
rende opfglgning. Vi har derfor opstillet en
raekke KPI'er, som vi lgbende méler resulta-
terne i forhold til, og vi kan med tilfredshed
konkludere, at indsatsen virker. Vi har over
de seneste ar opndet fremgang pé alle vee-
sentlige parametre og er lykkedes med at
gge effektiviteten til trods for en gget kom-
pleksitet i vores drikkevareportefglje.
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Finansielle mal, kapitalstruktur og udlodningspolitik

Royal Unibrew fastsaetter labende mal for EBIT-margin,
geldsaetning og udlodningspolitik. Muligheden for at
opna de finansielle malszetninger er betinget af labende
forretningsudvikling gennem fokus pa vakstmulighe-
der, partnerskaber, innovation, salg og markedsfgring
samt en lgbende effektivisering. De seneste ars posi-
tive udvikling har givet mulighed for at haeve malet for
EBIT-marginen og for at foretage betydelige udlodninger
til aktionaererne.

EBIT-margin

Malet for EBIT-marginen opjusteres fra at udggre 16 % pa
mellemlang sigt til at udggre omkring 17 %. Justeringen af
malsaetningen skal ses i lyset af, at Royal Unibrew p& mellem-
lang sigt ser muligheder for fortsat vaerdiskabelse gennem
yderligere operationel effektivitet, opndelse af synergier i
forbindelse med kgbet af Terme di Crodo i Italien samt via
fortsat udvikling af produktportefgljen.

Galdsatning

Det er Royal Unibrews mal at opretholde en gaeldseatning,
dertilfredsstiller gnsket om fleksibilitet i relation til at kunne
agere pa forretningsmaessige muligheder og fastholdelse
af uafhaengighed i forhold til koncernens bankforbindelser,
0og som samtidig sikrer, at Royal Unibrew ikke er vaesentligt
overkapitaliseret.

Det er uandret malsatningen, at den netto rentebaeren-
de geeld maksimalt skal udggre 2,5 gange EBITDA samt at
opretholde en egenkapitalandel pd minimum 30 % ultimo
regnskabsaret. Nggletallene vil kunne fraviges i en periode,
hvis der opstar strukturelle forretningsmaessige muligheder.

Royal Unibrews arlige investeringer eksklusiv operationel
leasing, der vaesentligst udggres af rullende materiel, for-
ventes fortsat at ligge omkring 4 % af nettoomsaetningen.
Grundet andringen af regnskabspraksis relateret til IFRS
16, vil operationel leasing fremover indgd i investeringer (an-
drager omkring 0,7 % af nettoomsaetningen eller ca. DKK 50
mio.), hvorfor investeringsniveauet fremover samlet forventes
at blive lige under 5 % af nettoomsaetningen.

Udlodningspolitik

Royal Unibrew forventes fremover fortsat at kunne generere
et ganske betydeligt likviditetsoverskud, hvorfor det uaendret
er hensigten lgbende at foretage udlodninger til aktionzerer-
ne via en kombination af udbytte og aktietilbagekgb under
hensyntagen til mélene for soliditet og geeldsaetning, arets
indtjening, cash flow samt Royal Unibrews strategiske for-
hold i gvrigt.

Det er uaendret Royal Unibrews hensigt at betale et ordi-
neert udbytte p& 40-60 % af &rets koncernresultat samt at
iveerksaette aktietilbageksbsprogrammer, nar det vurderes
hensigtsmaessigt at foretage optimering af selskabets kapi-
talstruktur. Det er generelt hensigten, at tilbagekgbte aktier
annulleres.

EBIT-

. 12,5% 13,6% 15,2% 15,8% 16,7%
margin

Omkring

17%

2013 2014 2015 2016 2017

ENBIIBT%A{A 2,3* 1,4 1,0 0,8 0,7
gange 2013 2014 2015 2016 2017

Egenkapital- 31%  40%  43%  48%  42%

andel

3’8’5/0 i N N 1

2013 2014 2015 2016 2017

Udbytte 0%  60%  56% 56%  56%

40-60% | |

af arets
koncernresultat 2013 2014 2015 2016 2017

* opgjort proforma med Hartwalls realiserede EBITDA for hele aret
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Forventninger til 2018

Forventningerne til Royal Unibrews gkonomiske udvik-
ling i 2018 er udarbejdet under hensyntagen til en raekke
forhold, herunder hvorledes koncernens markeder
forventes at blive pavirket af den generelle gkonomiske
aktivitet, den finanspolitiske udvikling og stemningen
blandt forbrugerne. Ligeledes indgar der konkrete for-
udsatninger vedrgrende udviklingen i de vaesentligste
omkostningskategorier samt effekten af gennemfgrte og
igangsatte initiativer.

Bestyrelsen har besluttet snarest muligt at igangsaette et
aktietilbagekgbsprogram pa op til DKK 400 mio., som vil lgbe
i perioden indtil 22. februar 2019. Bestyrelsen vil indstille til
generalforsamlingen i 2018, at der udbetales et ordineert
udbytte p& DKK 8,90 pr. aktie. Der forventes dermed at blive
udloddet DKK 870 mio. baseret pad regnskabet for 2017. Med
denne udlodning pd i alt DKK 870 mio. opretholder vi vores
strategiske fleksibilitet.

FORVENTNINGER TIL 2018

Forudsatninger om markeder og

hovedprioriteter for 2018

P& de markeder, hvor Royal Unibrew udbyder en bred drikke-
vareportefglje, forventes generelt et mindre strukturelt fald i
den samlede efterspgrgsel. | bestraebelserne pa at fasthol-
de og udbygge Royal Unibrews markedspositioner samt pa
yderligere at styrke kundepartnerskaber vil der fortsat blive
fokuseret pd innovation og value management. Den brede
drikkevareportefglje understgtter samtidig mulighederne for
en hgj operationel effektivitet i alle led i organisationen. Det
mélrettede arbejde med at skabe kontinuerlige forbedringer
fortsaettes, herunder arbejdet med investeringsdrevne initia-
tiver, der vil bidrage til bade at opna effektivitetsforbedringer
og kommercielle forbedringer. Royal Unibrews markedsande-
le for brandede produkter forventes generelt fastholdt eller
gget for de vaesentligste brands.

Forventet 2018

Realiseret 2017 Realiseret 2016

Nettoomsaetning (DKK mio.) 6.650-6.900
EBITDA (DKK mio.) 1.450-1.550"
EBIT (DKK mio.) 1.090-1.190

6.384 6.340
1.362 1.306
1.069 1.001

‘Cirka DKK 50 mio. effekt fra implementering af IFRS 16 (operationel leasing).
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| Finland udggr sortimentet i Hartwall en bred drikkevarepor-
tefglje, og Hartwall har samlet set en position som nummer to
pa det finske marked. For at sikre Hartwalls fortsatte position
som en markedsledende drikkevarevirksomhed i Finland vil
hovedprioriteterne i 2018 uzendret vaere centreret omkring
kommercielt fokus, organisationsudvikling og kontinuerlige
forbedringer. Det finske marked harigennem en arraekke vee-
ret praeget af et stagnerende forbrug, blandt andet som fglge
af det meget hgje afgiftsniveau. Denne udvikling forventes
at fortseette 1 2018. Den ekstraordinaere kampagneaktivitet,
forudseettes kun i 2. og 3. kvartal 2018, hvilket vil pavirke ud-
viklingen i nettoomsaetningen i 1. og 4. kvartal 2018 negativt.

P& markedet for de danske forbrugere har Royal Unibrew
samlet set en markedsposition som nummer to, og marke-
det bearbejdes via en bred drikkevareportefglje. Danskernes
forbrug forventes at stagnere (renset for vejreffekter), mens
veerdien af det samlede forbrug forventes at veere svagt sti-
gende som fglge af, at markedet for maerkevarer forventes at
stige svagt, mens markedet for discountprodukter forventes
at falde svagt.

| Baltikum har Royal Unibrew en bred maerkevareportefglje,
primaert inden for gl, juice, leeskedrikke og vand. Udviklingen
og den fortsatte styrkelse af drikkevareportefgljen er ngdven-
dig for at bevare stordriftsfordele i et faldende marked samt
for den fortsatte styrkelse af kundepartnerskaber. Forbruget
pa det baltiske marked forventes at falde som fglge af lov-
givningsmaessige stramninger, vaesentligst i glkategorien.
Markedet for ikke-alkoholiske drikke forventes stabilt til svagt
stigende.
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| Italien, hvor Royal Unibrew har en solid position i super-
premium-segmentet med Ceres Strong Ale, forventes mar-
kedet at stige svagt. Samarbejdet med de mange grossister,
Off-trade-kunder og Cash & Carry-kunder forventes usendret
at blive styrket via udbygning af produktportefgljen og staerke
forbrugerrettede initiativer. Pr. 2. januar 2018 kgbte Royal Uni-
brew laeskedrikvirksomheden Termi di Crodo, og da bade de
eksisterende gl-produkter og de tilkgbte laeskedrik-produkter
henvender sig til de samme kunder og afsaettes via de samme
kanaler forventes en yderligere styrkelse af kunderelationer-
ne og en stigning i forretningsomfanget.

Inden for Maltdrikke og Eksport er der fortsat fokus p& ud-
videlse af tilstedeveerelsen pd allerede etablerede markeder.
Der leegges stor vaegt pd udveelgelse og vedligeholdelse af
relationerne til samarbejdspartnere gennem kunde- og for-
brugerrettede markedsferingsinvesteringer med henblik pa
etablering og styrkelse af brandpositioner. Markederne for
maltdrikke i Europa og Caribien forventes at forblive uzendre-
de. Derimod forventes markederne for maltdrikke og gl i Afri-
ka, Nordamerika og Centralamerika at veere svagt stigende
primaert drevet af befolkningstilvaekst. En raekke af landene,
primaert i Afrika, vil ueendret veere negativt pavirket af den
makrogkonomiske udvikling og devaluering af lokale valutaer.

SAMLET UDLODNING I ARET

Finansielle forudsatninger
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Der forudsaettes svagt stigende nettosalgspriser som
fglge af stigende inputpriser, der gennemsnitligt forud-
saettes betalt af forbrugerne. Arbejdet med forbedring af
produktmikset vil fortseette uandret med fokus pa alle
produktkategorier og kanaler.

Akkvisitionen af Terme di Crodo forventes at pavirke
nettoomsaetningen positivt med omkring DKK 265 mio.
inklusive omsaetningen som fglge af aftalen om at pro-
ducere Camparis produkter.

Basisomkostningerne forventes overordnet set at fglge
inflationen i 2018. Der forventes imod slutningen af
2018 at kunne opnés visse effektiviseringsgevinster fra
akkvisitionen af Terme di Crodo, primeert relateret til
logistik. Omkostningerne forventes gget i forbindelse
med veekstinitiativer og understgttelse af den nuvaeren-
de forretning. Vaekstinitiativerne omhandler vaesentligst
segmentet Maltdrikke og Eksport, Craft og special gl
og en gget salgs- og marketingindsats i Italien Der vil
fortsat vaere fokus pd at skabe kontinuerlige forbedrin-
ger og effektiviseringer pa tveers af virksomheden og i
alle enheder.

DKK mio. 2013 2014 2015 2016 2017
Udbytte 242 - 374 386 426
Aktietilbagekgb 110 - 293 443 508
Udlodning i alt 352 - 667 829 934
i % af koncernresultat dret for 94 - 107 17 119

Med udgangspunkt i valutakurserne ultimo februar 2018
forventes priserne inden for de veesentligste révare-
kategorier at stige i 2018. Royal Unibrew har indgdet
sikringsaftaler for en stor del af det forventede forbrug i
2018 for de vaesentligste kategorier.

Der forudseettes uaendrede valutakurser over for DKK i
forhold til ultimo februar 2018.

Bruttoinvesteringerne inklusive effekten pé& ca. DKK 50
mio. af IFRS 16 (operationel leasing) forventes at udggre
DKK 315-335 mio.

Skat forventes at udgere ca. 21 % af resultatet for skat
eksklusive resultat efter skat af kapitalandele i associe-
rede virksomheder.

Det frie cash flow forventes negativt pavirket med ca.
DKK 120 mio., idet det forudsaettes, at en ekstraordinaer
kampagne i Finland ophgrer i 2018.
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Regnskabsberetning

Royal Unibrew opnaede i 2017 det bedste resultat
nogensinde. Resultatet blev opnaet pa trods af uszedvan-
ligt darlige vejrforhold i Nordeuropa og udfordringer i
segmentet Maltdrikke og Eksport. Mange innovative tiltag
pa tvaers af hele virksomheden styrkede Royal Unibrews
position og bidrog til det gode resultat. Royal Unibrew har
generelt fastholdt sine markedsandele.

Forretningsmaessig udvikling

Royal Unibrew har generelt fastholdt sine markedsandele i
2017. Nettoomsaetningen steg med 1 %, selv om afsaetnin-
genvar 1 % mindre end i 2016, vaesentligst som fglge af det
dérligere sommervejr. Korrigeret for eendringer i kundeaf-
taler steg nettoomsaetningen med 2 %.Den hgjeste vaekst i
nettoomsaetningen blev opndet i segmentet Baltic Sea, hvor
nettoomsaetningen steg med 3 % i forhold til 2016. Den posi-
tive udvikling i segmentet skyldes b&de vaekst i salget af Craft
og special gl og af leeskedrikprodukterne.

Royal Unibrew forbedrede sin indtjening i 2017 i forhold til
aret for. Indtjeningen var positivt pavirket af malrettet value
management pa tveers af produkter og salgskanaler, ligesom
forbedret effektivitet og et aendret markedsmiks pévirkede
indtjeningen positivt. Valutakursaendringer pavirkede kun i
begraenset omfang indtjeningen, da indkgb i al vaesentlighed
er sket i koncernens indtaegtsvalutaer.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) blev pa DKK 1.069 mio.,
hvilket er DKK 68 mio. bedre end 1 2016. Resultatet far skat var
i 2017 DKK 58 mio. hgjere end i 2016 og udgjorde DKK 1.056
mio. Det frie cash flow var i 2017 p& DKK 950 mio. mod DKK
1.022 mio. i 2016, som var positivt pavirket med ca. DKK 195

mio. fra salget af den sidste del af bryggerigrunden i Aarhus.
Derblevi 2017 udbetalt udbytte og tilbagekgbt egne aktier for
DKK 934 mio., og den netto rentebaerende gaeld blev samtidig
nedbragt med DKK 16 mio. til DKK 975 mio. Gaeldsmultiplen,
NIBD/EBITDA, faldt fra 0,8 til 0,7 i 2017.

Den 8. marts 2017 blev der med henblik pd at tilpasse kapi-
talstrukturen i Royal Unibrew A/S igangsat et aktietilbage-
kgbsprogram afviklet efter "Safe Harbour”-metoden i peri-
oden frem til 1. marts 2018. Aktietilbagekgbsprogrammet
blev afsluttet i februar 2018 efter tilbagekab af 1.684.260 stk.
egne aktier til en kursveerdi pa i alt DKK 560 mio. Under
dette program samt under det program, der blev igangsat i
2016, var der som forventet pr. 31. december 2017 tilbagekgbt
1.600.380 stk. aktier til en kursveerdi pd DKK 507 mio., og
beholdningen af egne aktier udgjorde 1.503.487 stk. svarende
til 2,9 % af aktiekapitalen. Som det blev besluttet pad Royal
Unibrews generalforsamling i april 2017, er der i 2017 sket en
kapitalnedsaettelse pa DKK 2,8 mio., og 1.400.000 stk. aktier
er annulleret, ligesom der som forventet er anvendt 300.000
stk. egne aktier til aktiebaseret vederlag til direktionen. Royal
Unibrews beholdning af egne aktier udger herefter pr. dags
dato 1.825.947 stk., hvoraf ca. 90.500 stk. forventes anvendt
til aktiebaseret vederlag til direktionen i perioden 2017-2020,
mens 1.700.000 stk. af den resterende beholdning forventes
annulleret efter selskabets generalforsamling i april 2018.

Kgb af leeskedrik-virksomhed i italien

Royal Unibrew indgik i begyndelsen af oktober 2017 (jf. sel-
skabsmeddelelse nr. 50/2017 af 4. oktober 2017) aftale med
den italienske Gruppo Campari om at kgbe selskabet Ter-
me di Crodo, der ejer kendte laeskedrik-varemarker som
LemonSoda, OranSoda, PelmoSoda, Crodo Lisiel og Crodo
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DEN REALISEREDE NETTOOMSZATNING, EBITDA 0G
EBIT VAR | FORHOLD TIL DE UDMELDTE FORVENT-
NINGER | MARTS 0G AUGUST 2017 FOLGENDE:

Realiseret Udmeldt i Udmeldt i
DKK mio. i2017 august2017 marts 2017
Nettoomseetning 6.384  6.250-6.350  6.250-6.450
EBITDA 1.362  1.320-1.370  1.285-1.385
EBIT 1.069  1.030-1.080 980-1.080
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Chinotto samt produktionsfaciliteter i Crodo i det nordvestlige
Italien naer Lago Maggiore. Kgbet vil styrke Royal Unibrews
markedsposition i Italien vaesentligt og er endelig gennemfart
den 2. januar 2018.

Andringer i ledelsen

Hans Savonije er pr. 18. september 2017 tiltrddt som ny
President & CEO i Royal Unibrew. Hans Savonije var indtil
udnaevnelsen COO og medlem af direktionen. Direktionen
udggres herefter af President & CEO Hans Savonije og CFO
Lars Jensen.

Bestyrelsesformand Kére Schultz' meddelte i september
2017, at han som falge af sin nye stilling som CEO for Teva
Pharmaceutical Industries Ltd., der er baseret i Israel, havde
besluttet at fratraede Royal Unibrews bestyrelse med udgan-
gen af 2017. Bestyrelsen har herefter valgt Walther Thygesen
som bestyrelsesformand og Jais Valeur som naestformand.

Resultatopggrelse

Forbruget af gl og leeskedrikke p& Royal Unibrews markeder
i Finland og iseer Baltikum er fortsat preeget af tilbagehol-
denhed hos forbrugerne.

Afsaetningen var i 2017 p& i alt 9,6 mio. hl gl samt malt- og
leeskedrikke, hvilket er godt 1 % mindre end i 2016. Bortset
fra pavirkningen af darligt sommervejr i Nordeuropa vurderes
forbruget i Vesteuropa-segmentet og i Finland at veere usen-
dret i 2017, mens det i Baltikum, iseer i Litauen og Estland,
faldt vaesentligt grundet afgiftsstigninger og regulatoriske
stramninger for alkoholholdige drikkevarer.

Nettoomsaetningen steg i 2017 med knap 1 % og udgjorde
DKK 6.384 mio. (heraf drikkevarer DKK 6.293 mio.] mod DKK
6.340 mio.i12016. Udviklingen i nettoomsaetningen var positivt
pavirket af en solid fremgang pd tveers af markederne, mens
a@ndringer i kundeaftaler og darligere vejr pavirkede negativt.
Korrigeret for eendringer i kundeaftaler var den gennemsnit-
lige nettosalgspris pr. volumenenhed 3 % hgjere end i 2016,
primaert som fglge af et bedre produktmiks og et sendret
markedsmiks. | Q4 2017 var nettoomseetningen 3 % hgjere
end i samme periode i 2016, og den gennemsnitlige netto-
salgspris pr. volumenenhed var 3 % hgjere.

Bruttoresultatet var i 2017 DKK 13 mio. hgjere end i 2016 og
udgjorde DKK 3.300 mio. Bruttoavancen var 0,1 procentpoint
lavere og udgjorde 51,7 % mod 51,8 % i 2016. Korrigeres

UDVIKLINGEN | AKTIVITETERNE 1 2017 FORDELT PA MARKEDSSEGMENTER

Vest- Baltic Maltdrikke Koncernen Koncernen

europa Sea og Eksport Ufordelt 2017 2016

Afseetning (t. hl) 3.852 4.998 706 - 9.556 9.678

Vaekst (%) 2,4 -4,4 2,8 -1,3 6,4
Andel af afszetning (%) 40 52 8 -

Nettoomsaetning (DKK mio.] 2.829 3.076 479 - 6.384 6.340

Vaekst (%) -1.4 3,0 -1,0 0,7 5,1
Andel af nettoomsaetning (%) bk 48 8 -

EBIT (DKK mio.) 563 431 106 -31 1.069 1.001

EBIT-margin (%) 19.9 14,0 22,2 16,7 15,8
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der for effekten pad nettoomsaetningen af @ndringer i kun-
deaftaler i forhold til 2016, steg bruttoresultatet i 2017 med
DKK 86 mio., og bruttoavancen var 0,4 procentpoint hgjere.
Bruttoresultatet pr. volumenenhed var hgjere end i 2016 og
positivt pavirket af det aendrede produkt- og markedsmiks.
Malt gennemsnitligt pr. volumenenhed steg nettosalgspriser-
ne med 3,1 %, og produktionsomkostninger steg med 1,9 %.

Salgs- og distributionsomkostningerne vari 2017 DKK 26 mio.
lavere end i 2016 (DKK 47 mio. hgjere, hvis kundeaftaleri 2016
havde veeret som i 2017) og udgjorde DKK 1.956 mio. mod
DKK 1.982 mio. Markedsfgringsomkostningerne var i 2017
som planlagt hgjere som fglge af en raekke vaekstinitiativer
relateret til bdde nye initiativer sével som til understattelse
af Royal Unibrews lokale maerkevareportefgljer.

Administrationsomkostningerne var i 2017 DKK 30 mio. la-
vere end i 2016 og udgjorde DKK 275 mio. mod DKK 305
mio. i 2016. Udviklingen fra 2016 til 2017 skyldes dels la-
vere |T-omkostninger efter implementering af koncernens
ERP-system i Finland og dels lavere omkostninger relateret
til incitamentsordninger.

Resultat fgr afskrivninger og finansielle poster (EBITDA) steg i
2017 med DKK 56 mio. og udgjorde DKK 1.362 mio. mod DKK
1.306 mio. i 2016. Det hgjere resultat relaterer sig til Vesteuro-
pa og Baltic Sea. EBITDA-marginen steg med 0,7 procentpoint
til 21,3 %. EBITDA blev i Q4 2017 pa DKK 286 mio., hvilket er
DKK 32 mio. bedre end i samme periode i 2016.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) blevi 2017 pa DKK 1.069
mio., hvilket er DKK 68 mio. bedre end i 2016. 1 Q4 2017 blev
EBIT DKK 208 mio. mod DKK 176 mio. i samme periode i 2016.

EBIT-marginen steg med 0,9 procentpoint fra 15,8 % til 16,7
%, hvilket er marginalt hgjere end forventet blandt andet
som fglge af omkostningstilpasninger udlgst af den lavere
indtjening i hgjseesonen pa grund af det useedvanligt darlige

sommervejr. 0,1 procentpoint af stigningen relaterer sig til
effekten pa nettoomseetningen af de eendrede kundeaftaler
i forhold til 2016. EBIT-marginen var i 2017 hgjere i bade
Vesteuropa-segmentet og Baltic Sea-segmentet, mens den
i segmentet Maltdrikke og Eksport var marginalt lavere end
i 2016.1Q4 2017 steg EBIT-marginen med 1,6 procentpoint i
forhold til samme periode i 2016.

Finansielle poster var i 2017 DKK 11 mio. hgjere end i 2016
og udgjorde en nettoomkostning p& DKK 13 mio. Renteom-
kostningerne var DKK 1 mio. hgjere, og resultatet efter skat
af associerede virksomheder var DKK 10 mio. lavere, vaesent-
ligst som fglge af et lavere resultat i Hansa Borg Bryggerierne
end i 2016.

Resultatet fgr skat steg i 2017 med DKK 58 mio. og udgjorde
DKK 1.056 mio. mod DKK 998 mio. i 2016.

Skat af resultatet i 2017 udgjorde en omkostning pa DKK 225
mio., hvilket er som forventet og svarer til en skatteprocent pa
22 af resultatet eksklusive resultat efter skat af associerede
virksomheder.

Arets resultat blev pa DKK 831 mio., hvilket er DKK 47 mio.
bedre end de DKK 784 mio., som blev opndet i 2016.

Arets resultat i moderselskabet blev pa DKK 834 mio. mod
DKK 748 mio. i 2016. Udbytteindtaegter fra dattervirksom-
heder og associerede virksomheder udgjorde DKK 382 mio.
mod DKK 314 mio. i 2016.

Balance

Royal Unibrews balance udgjorde pr. 31. december 2017
DKK 6.778 mio., hvilket er DKK 702 mio. hgjere end pr. 31.
december 2016. Ca. DKK 600 mio. af stigningen skyldes, at
finansieringen af kgbet af Terme di Crodo den 2. januar 2018
var etableret pr. 31. december 2017. Herudover var tilgode-
havender og forudbetalte omkostninger DKK 88 mio. hgjere
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ved udgangen af 2017 end i 2016. Den investerede kapital er
i 2017 nedbragt med DKK 81 mio. Dette har sammen med
en hgjere EBIT forbedret ROIC eksklusive goodwill med fire
procentpoint til 32 %. ROIC inklusive goodwill steg tre pro-
centpoint til 21 %.

Egenkapitalandelen faldt med seks procentpoint, hvoraf fire
procentpoint er relateret til likviditeten til kgbet af Terme di
Crodo, og udgjorde pr. 31. december 2017 42 % mod 48 % ved
udgangen af 2016. Egenkapitalen udgjorde ultimo 2017 DKK
2.814 mio. mod DKK 2.911 mio. ultimo 2016. Z£ndringen pa
DKK -97 mio. sammensatte sig af &rets positive totalindkomst
p8 DKK 829 mio. [2016: DKK 791 mio.) med tilleeg af veerdien
af den aktiebaserede aflgnning pd DKK 6 mio. (2016: DKK 10
mio.) og DKK 2 mio. [2016: DKK 4 mio.) skat relateret hertil
og med fradrag af DKK 934 mio. (2016: DKK 829 mio.) i ud-
lodning til aktionzererne i form af udbytte og aktietilbagekgb.
Totalindkomsten sammenseetter sig af periodens resultat
pa DKK 831 mio. med tilleeg af en positiv udvikling i veerdien
af sikringsinstrumenter pd DKK 6 mio. og fradrag af nega-
tive valutakursreguleringer, andre reguleringer vedrgrende
udenlandske tilknyttede selskaber pad DKK 5 mio. og af skat
af totalindkomst pd DKK 2 mio.

Den netto rentebaerende gaeld blevi 2017 nedbragt med DKK
16 mio. og udgjorde pr. 31. december 2017 DKK 975 mio. mod
DKK 991 mio. ved udgangen af 2016. Udviklingen i den netto
rentebzerende gaeld var i 2017 bedre end forventet som fglge
af mindre pengebinding i arbejdskapital pr. 31. december
2017 end forventet. Den netto rentebaerende gaeld sammen-
satte sig af det frie cash flow med fradrag af udlodning til
aktionzererne.

Pengebindingen i arbejdskapital var negativ, DKK -957 mio.
(2016: DKK -881 mio.), ved udgangen af 2017. Pengebindingen
i arbejdskapitalen er reduceret med netto DKK 76 mio., hvilket
er bedre end forventet og blandt andet skyldes, at den eks-
traordinzere kampagneaktivitet i Finland ikke som forventet

ophgrte i 2017. Andringen i arbejdskapitalen sammensatte
sig af en reduktion pd DKK 85 mio. med likviditetsvirkning og
en forggelse pd DKK 9 mio. uden likviditetsvirkning vedrgren-
de veerdiregulering af sikringsinstrumenter. Pengebindingen
i varebeholdninger, tilgodehavender fra salg og leverandgr-
geeld faldt med DKK 123 mio., mens de gvrige elementer af
arbejdskapitalen steg med DKK 47 mio.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmmen fra driftsaktiviteter vari 2017 DKK 183 mio.
hgjere end i 2016 og udgjorde DKK 1.168 mio. (2016: DKK
985 mio.). Pengestrgmmen sammensatte sig af periodens
resultat reguleret for ikke likvide driftsposter pa DKK 1.367
mio. (2016: DKK 1.316 mio ), en positiv arbejdskapitalrelateret
pengestrgm pd DKK 76 mio. (2016: negativ DKK 94 mio.),
rentebetalinger pa netto DKK 29 mio. (2016: DKK 27 mio.)
0g betalte skatter pad DKK 246 mio. (2016: DKK 210 mio.).

Det frie cash flow udgjorde i 2017 DKK 950 mio. (2016: DKK
1.022 mio.) og var som forventet mindre end i 2016, hvor sal-
get af den resterende del af bryggerigrunden i Aarhus bidrog
med ca. DKK 195 mio. Pengestremmen fra driftsaktiviteter
og udbytte fra associerede virksomheder steg med DKK 185
mio., mens investeringer i langfristede materielle aktiver
modsat var netto DKK 257 mio. hgjere end i 2016. Bruttoin-
vesteringerne var som planlagt hgjere end i 2016 og udgjorde
DKK 254 mio. mod DKK 210 mio. i 2016. Det frie cash flow
i Q4 2017 blev pd DKK 239 mio. (2016: DKK 187 mio.) og var
DKK 52 mio. hgjere end i 2016.
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Vesteuropa

Segmentet Vesteuropa omfatter markederne
for @l og leeskedrikke i Danmark og Tyskland
samt Italien. | 2017 udgjorde Vesteuropa 44 % af
koncernens nettoomseetning og 51 % af fordelt
EBIT (2016: 45 % henholdsvis 51 %).

Stigning i afsaetning og nettoomsaetning
(korrigeret for aendring i kundeaftaler) pa 2 %
i 2017 trods darligt sommervejr i Nordeuropa

Forggelse af markedsandele

Fortsat forbedring af indtjeningen -

Udviklingen i 2017

| 2017 steg afsaetningen i Vesteuropa med 2 %, og Royal
Unibrew har gget sine markedsandele for brandede gl og
laeskedrikke.

Nettoomsaetningen af drikkevarer var 2 % lavere end i 2016.
Korrigeres der for eendringer i kundeaftaler, steg nettoom-
saetningen med 2 %. Den gennemsnitlige nettosalgspris pr.
volumenenhed var uaendret. Et @ndret produkt- og salgs-
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kanalmiks pévirkede nettosalgsprisen positivt i Danmark og
Tyskland, og negativt i Italien. Udviklingen i Q4 var som for
aret.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) stegi2017 med DKK 36
mio. fra DKK 527 mio. i 2016 til DKK 563 mio. i 2017. Stignin-
gen i EBIT skyldes en styrkelse af markedspositionen samt
en gunstig udvikling i produktmikset. EBIT-marginen steg
med 1,5 procentpoint til 19,9 %, heraf 0,7 procentpoint som
folge af de aendrede kundeaftaler.

; % AFSZATNING NETTOOMSZATNING EBIT EBIT-MARGIN
EBIT-margin pa 19,9 %
Lancering af en raekke nye craft- og 4200 3000 600 200
specialgls-produkter 3500 2500 500 19.5
2800 2000 400 19,0
Abning af specialgls-bryggeri pa Albani 2100 1500 300 185
i Odense 1400 1000 200 18,0
700 500 100 17,5
Yo G 0 17,0
Keb af den italienske laeskedrik-virksomhed 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Terme di Crodo
VESTEUROPA
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afsaetning (t. h) 3.852 3.764 2 908 892 2
Nettoomseetning, drikkevarer (DKK mio.) 2.738 2.791 -2 629 b43 -2
Nettoomsaetning (DKK mio.] 2.829 2.870 -1 656 661 -1
EBIT (DKK mio.) 563 527 114 90

EBIT-margin (%) 19.9 18,4 17,4 13,6
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Danmark og Tyskland

Udviklingen i 2017

| Danmark og Tyskland skgnnes det, at danskernes under-
liggende forbrug af brandede 8l og laeskedrikke steg svagt i
2017, nar der korrigeres for den negative pavirkning i hgjsee-
sonen grundet det ekstraordinzert darlige sommervejri 2017.

Royal Unibrews afsaetning steg i 2017 med 2 %. Korrigeret
for eendringer i kundeaftaler steg nettoomsaetningen med 3
%. Det vurderes, at Royal Unibrews markedsandele for bran-
dede produkter steg - blandt andet som fglge af en raekke
kommercielle initiativer og produktinnovation med stigende
fokus pa Craft og special gl. Salget af PepsiCo’s snackpro-
dukter udviklede sig som planlagt og medfgrte yderligere 1
% stigning i nettoomsaetningen.

Royal Unibrew gennemfgrte i 2017 flere succesfulde lan-
ceringer af nye produkter. Segmentet Craft og special gl er
under hastig udvikling, og der er naesten hver maned blevet
lanceret nye Kissmeyer-produkter, ligesom der under Al-
bani- og Anarkist-brandet er lanceret flere nye produkter.
| 2017 blev det nye specialgls-bryggeri pd Albani i Odense
taget i brug, og det vil fremover veere omdrejningspunktet

for Royal Unibrews ggede satsning pa Craft og special gl
pa det danske marked og udvalgte eksportmarkeder. | pils-
nergl-segmentet har Royal @kologisk opndet en betydelig
markedsandel i kategorien af gkologiske @l, der er et marked
i veekst. | laeskedrik-segmentet blev Faxe Kondi Sommer med
jordbaersmag og Pepsi Ginger med ingefeersmag lanceret.
De danske forbrugere har taget godt imod de nye produkter.
Desuden har dbningen af Royal Arena og samarbejdet med
Tivoli givet stor opmaerksomhed omkring Royal Unibrews
produkter i hele landet og specielt i Ksbenhavnsomradet.

DANMARK OG TYSKLAND
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4, kvartal 4. kvartal i%
Afsaetning (t. hL.) 3.441 3.365 2 830 819 1
Nettoomsaetning, drikkevarer (DKK mio.) 2.162 2.220 -3 518 536 -3
Nettoomsaetning (DKK mio.) 2.253 2.299 -2 545 554 -2
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Profil

Royal Unibrew er den naeststgrste udbyder af gl og lee-
skedrikke til de danske forbrugere, og herudover salges
der Faxe-gl til det tyske marked.

Viudbyder en kombination af staerke lokale, nationale og
internationale gl-brands. Royal Beer, Schigtz, Lottrup,
Kissmeyer, Anarkist og det internationale licensbrand
Heineken udbydes pd hele det danske marked, mens
vores gvrige brands som Albani, Ceres og Thor primaert
udbydes i de omréder, hvor de har en steerk lokal for-
ankring.

Inden for laeskedrikke udbyder vi b&dde egne brands og
licensbaserede brands fra Pepsi-koncernen. Vores egne
brands omfatter Faxe Kondi, der er det ledende brand in-
den for lemon/lime-segmentet, og Nikoline. Pepsi-pro-
dukterne omfatter blandt andet Pepsi, Pepsi Max, 7UP,
Mountain Dew og Mirinda. Egekilde er et fgrende dansk
brand inden for kildevand og naturligt mineralvand og
udbydes i en reekke smagsvarianter - bdde med og uden
brus. Vi udbyder ogsa energidrikken Faxe Kondi Booster
samt en raekke cider-, Ready-To-Drink- og shots-pro-
dukter under Tempt-brandet.

Udbuddet af drikkevarer suppleres med PepsiCo’s
snackprodukter.

Royal Unibrew har to produktionsanleeg i Danmark - et
i Faxe og et i Odense, hvor der i 2017 ogsé er etableret
faciliteter til brygning af Craft og special gl.

Kunderne i bade Off-Trade- og On-Trade salgskanalen
serviceres med direkte distribution fra egne terminaler.
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Italien

Udviklingen i 2017

Forbruget i Italien skgnnes grundet bedre sommervejrend i
2016 at vaere steget i 2017, dog vaesentligst i Off-Trade samt
i mainstream- og premium-segmentet som fglge af hgjere
kampagnetryk.

Royal Unibrews afsaetning var i 2017 3 % hgjere end i 2016,
mens nettoomsaetningen kun steg med 1 % som fglge af et
@ndret salgskanal- og produktmiks. Det vurderes, at Royal
Unibrew har fastholdt sin markedsandel i b&dde Off-Trade
og On-trade salgskanalen, men at markedsandelen i pre-
mium- og super premium-segmentet var marginalt lavere
end i 2016 som fglge af forskydning i forbruget fra On-Trade
mod Off-Trade.

Salget af Faxe 10% steg fortsat i 2017, og der blev lanceret
nye produkter i specialgl-kategorien, som er en vaekstkate-
gori i Italien.

Markedsfgringen af Royal Unibrews produkter fokuserer pa
de sociale medier og pd aktivering af forbrugere. Dette har
medvirket til at styrke profilen og rekrutteringen af nye for-
brugere mellem 18 og 24 ar.

Royal Unibrew gennemfgrte den 2. januar 2018 aftalen med
det italienske selskab Gruppo Campari om at kgbe carve-out
selskabet, Terme di Crodo S.r.l., der ejer kendte varemeer-
ker som LemonSoda, OranSoda, PelmoSoda, Crodo Lisiel
og Crodo Chinotto samt produktionsfaciliteter i Crodo i det
nordvestlige Italien. Med kgbet af Lemonsoda sker der en
vaesentlig styrkelse af Royal Unibrews position i Italien, og
Royal Unibrew far adgang til kategorien for ikke-alkoholiske
produkter i Italien. Integrationen af Terme di Crodo i Ro-
yal Unibrew-koncernen, herunder etablering af aftaler med
samarbejdspartnere og implementering af Royal Unibrews
IT-platform, er sket i perioden fra aftalen blev indg&et i ok-
tober 2017 til overtagelsen i januar 2018.

ITALIEN
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afseetning (t. hL) 411 399 3 78 73 7
Nettoomsaetning (DKK mio.] 576 571 1 1" 107
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Profil

Ceres Strong Ale er blandt markedslederne inden for
gl i super premium-segmentet, og Royal Unibrew har
en betydelig markedsandel i dette segment. Kgbet af
Terme di Crodo vil i 2018 styrke Royal Unibrews position
veesentligt med leeskedrik-brands i special-segmentet.

Ca. 70 % af Ceres Strong Ale vurderes at blive forbrugt
“out-of-home”, mens den resterende del forbruges
“at-home”. Den generelle fordeling af glmarkedet i Italien
er 40 % “out-of-home” 0og 60 % “at-home”. Ceres Strong
Ale er et af de bredest distribuerede brands inden for gl
kategorien i Italien og specielt i On-Trade-segmentet.

Royal Unibrew szelger 0gsé Ceres Red Erik i special-seg-
mentet, Ngrden og Polar Monkey i Craft og specialgl-seg-
mentet samt pilsnertyperne Ceres Top Pilsner og Faxe i
premium-segmentet.

LemonSoda fra Terme di Crodo salges i special-seg-
mentet for leeskedrikke. Herudover salges OranSoda,
PelmoSoda, Crodo Lisiel og Crodo Chinotto.

Det italienske glmarked forsynes via eksport fra vores
danske bryggerier, mens laeskedrikmarkedet vil blive for-
synet fra Terme di Crodos produktionsfaciliteter i Italien.

Distribution i On-Trade-kanalen sker via mange gros-
sister, der servicerer og leverer til kunder, og via et
antal Cash & Carry-kunder, hvor On-Trade-kunderne
selv henter varerne. Detailhandelskunderne serviceres
enten direkte via butikker eller centrallagre. Alle varer
leveres via tredjepartsleverandgrer. Terme di Crodos
leeskedrik-brand, LemonSoda, har en distributionsgrad
pa over 95 % i Off-Trade og mere end 35 % i On-Trade.
Distributionen af Terme di Crodo’s laeskedrikprodukter
vil ske sammen med Royal Unibrews glprodukter.
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Baltic Sea

Segmentet Baltic Sea omfatter primaert markederne
i Finland og Baltikum (Litauen, Letland og Estland).
| 2017 udgjorde Baltic Sea 48 % af koncernens net-
toomsaetning og 39 % af fordelt EBIT (2016: 47 %
henholdsvis 38 %].

Hgjere nettoomsaetning pr. volumenenhed grundet
fokus pa salgsveerdi

Forbedring af effektiviteten
Styrkelse af indtjeningen - EBIT-margin pa 14,0 %
Lancering af en raekke specialgl-produkter

Etablering af specialgls-bryggeri i Finland

Udviklingen i 2017

Royal Unibrews afsaetning var i 2017 4 % mindre end i 2016
o0g negativt pavirket af et lavere forbrug som fglge af darligere
sommervejriregionen, mindre kampagnesalg af gl i Finland
og afgiftsomlaegninger i Baltikum. Nettoomsaetningen steg
med 3 % (2 % korrigeret for @ndringer i kundeaftaler). Fokus
pé& optimering af salgsveerdien og et andret produktmiks
gav en hgjere nettoomsaetning pr. volumenenhed end i 2016.

BALTIC SEA LEDELSESBERETNING 28

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) var DKK 36 mio. hgjere
end i 2016 og udgjorde DKK 431 mio. Den positive udvikling
i indtjeningen pa trods af en lavere afsaetning skyldes value
management og fortsat fokus p& effektivisering. EBIT-mar-
ginen steg med 0,8 procentpoint fra 13,2 % til 14,0 %. Ud-
viklingen var positivt pavirket af et @ndret produktmiks og
omkostningsoptimering, mens et andret markedsmiks og
@ndringer i kundeaftaler har pévirket negativt.

AFS/ZTNING NETTOOMSATNING EBIT EBIT-MARGIN
5400 3600 480 15
4500 3000 400 14
3600 2400 320 13
2700 1800 240 12
1800 1200 160 "
900 600 80 10
0 0 9
2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
BALTIC SEA
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afseaetning (t. hl) 4.998 5.227 -4 1.149 1.166 -1
Nettoomsaetning (DKK mio.] 3.076 2.986 3 745 690 8
EBIT [DKK mio.) 431 395 75 65
EBIT-margin (%) 14,0 13,2 10,1 9.4
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Finland

Udviklingen i 2017

Det finske marked for gl-, lseskedrik-, vin- og spirituspro-
dukter er fortsat pavirket af lav forbrugertillid. Den makro-
gkonomiske situation i Finland er blevet marginalt forbedret
i forhold tili 2016, hvilket dog som forventet ikke har fart til et
gget forbrug af brandede produkter. Forbruget af drikkevarer
var i forhold til 2016 negativt pavirket af darligere sommervejr
end i 2016.

| 2017 faldt afseetningen med 7 %, og Royal Unibrews mar-
kedsandele for brandede produkter skgnnes at veere faldet
med en lav encifret procentsats som felge af fokus pa veerdi
og mindre kampagnesalg af gl end i 2016. Nettoomszetningen
stegmed 2 % i 2017. Korrigeret for effekten af andrede kun-
deaftaler var nettoomsaetningen uaendret i forhold til 2016,
men var 6 % hgjere pr. volumenenhed end i 2016. Det skyldes
fokus pa at opna et produktmiks med hgjere salgsveerdi. Net-
toomseetningen var i Q4 positivt pavirket af en stor afsaetning
af Original Long Drink-produkter forud for afgiftseendringer
pr. 1. januar 2018.

12017 er Hartwalls kommercielle position som en markedsle-
dende drikkevarevirksomhed styrket yderligere. Der er foku-

OTA Hariwall Jafis
festarikuvi,

JAA we Instagramises
jnffawsskend.

seret pd at styrke partnerskaber, og det prioriteres at have et
hgjt innovationsniveau for at kunne tilbyde en steerk portefglje
af produkter, som efterspgrges af kunder og forbrugere.

Craft og special gl har haft hgj prioriteti 2017. Der er etableret
et specialgls-bryggeri i tilknytning til Lahti-bryggeriet, og
Lahden Erikois, det historiske gl-brand i Lahti-regionen, blev
relanceret under verdensmesterskaberne i skilgb. Herudover
er distributionen af Aura, et steerkt regionalt glmaerke, blevet
gget og distribueres nu nationalt. | leeskedrik-segmentet fo-
kuseres der pd alternative og sundere produkter med blandt
andet kildevandsproduktet Novelle Plus. Jaffa Blueberry blev
lanceret som en saesonvariant i kategorien af traditionelle
leeskedrikprodukter.

FINLAND
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afseetning (t. hL) 3.094 3.317 -7 714 764 -7
Nettoomsaetning (DKK mio.) 2.380 2.334 2 587 552 6
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Profil

Hartwall er en drikkevarevirksomhed med et bredt sor-
timent og en klar position som nummer to i Finland.

Pa det finske gl- og leeskedrikmarked udbyder vi en
kombination af egne stzerke lokale og nationale brands
og internationale brands samt herudover en reekke in-
ternationale spiritus- og vinbrands.

| l-segmentet udbydes egne brands som Karjala, Lapin
Kulta, Aura, Hartwall Classic og Polar Monkey (special
gl) og de internationale licensbrands Heineken og Fo-
sters. Derudover udbydes en raekke finsk forankrede
alkoholprodukter som Original Long Drink i RTD-kate-
gorien samt Upcider og Happy Joe i cider-kategorien.

| leeskedrik-segmentet udbydes egne brands som Jaffa,
ED inden for energidrikke samt Novelle i vandkategorien
og internationale brands fra PepsiCo’s produktportefglje.

Hartwall udbyder pa agenturbasis en raekke internatio-
nale spiritus- og vinbrands som Johnny Walker, Captain
Morgan, Lanson, Baileys og J. P. Chenet.

Hartwall har to produktionsanleeg i Finland - et i Lahti,
der producerer alle produkter, undtagen kildevand, og
et | Karijoki, der producerer kildevand. | tilknytning til
bryggeriet i Lahti er der i 2017 etableret et special-
gls-bryggeri.

Kunderne i badde Off-Trade og On-Trade serviceres med
direkte distribution fra egne terminaler.
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Baltikum

Udviklingen i 2017

Det baltiske marked har i 2017 fortsat vaeret volatilt. For-
bruget af gl faldt i 2017 som falge af, at der i bade Litauen
og Estland blev iveerksat store afgiftsstigninger. | Litauen
anslas glforbruget siden marts 2017 at veere faldet med om-
kring 15 % som fglge heraf. Det skgnnes, at Royal Unibrew
har gget sine markedsandele for brandede produkter som
folge af @get salg af leeskedrikke samt et gget salg af Craft
og special gl.

Royal Unibrews afsaetning var pd samme niveau som i 2016.
Som forventet steg salget af leeskedrikke, mens salget af
gl-produkter totalt set faldt som en konsekvens af det falden-
de glforbrug. Nettoomsaetningen steg med 7 % og var positivt
pavirket af udviklingen i salget af Craft og special gl samt
leeskedrikke, mens afgiftsstigningerne i Litauen og Estland
pavirkede negativt. Nettoomsaetningen pr. volumenenhed var
12017 7 % hojere end i 2016 som fglge af et eendret produkt-
og forpakningsmiks.

Arets mange produktlanceringer i de baltiske lande har i
gl-kategorien haft fokus pa Craft og specialgl-segmentet og
pa sasonrelaterede premium-produkter. Vilkmerges og Liel-

vardes Blackcurrant Stout blev lanceret i Craft Beer-katego-
rien, og Kalnapilis Bergschldsschen og Lacplesis Staburags,
to historiske gl-brands, blev lanceret i specialgl-kategorien
i tre varianter. Som fglge af de mange lovgivningsmaessige
restriktioner pa alkoholholdige drikke, som tradte i kraft
i 2017 eller forventes at treede i kraft i 2018, har der ogsa
vaeret fokus pa leeskedrik-kategorien, hvor der blandt andet
blev lanceret Fruts med Aloe Vera og Mangali Vitafruit med
hindbaersmag, og i kategorien af sportsdrikke blev Mangali
Fitness lanceret som en variant af Mangali Active.

BALTIKUM
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afseetning (t. hL) 1.904 1.910 0 435 402 8
Nettoomsaetning (DKK mio ) 696 652 7 158 138 14
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Profil

Royal Unibrew er en betydende drikkevarevirksomhed i
Baltikum, og vi udbyder en kombination af egne steerke
nationale brands samt internationale brands fra Heineken
og PepsiCo.

Royal Unibrews bryggerivirksomhed Kalnapilio-Tauro
Grupe er den naeststgrste i Litauen med de nationa-
le gl-brands Kalnapilis og Taurus, Craft Beer brandet
Vilkmerges samt Faxe og Heineken som internationale
brands. | leeskedrik-kategorien udbydes Cido, der er det
naeststgrste brand inden for juice, PepsiCo’s produkter
og Kalnapilis Norte.

Royal Unibrews Cido Grupa er den naeststgrste drikkeva-
reudbyder i Letland. Her udbyder vi en komplet portefglje
inden for juiceprodukter under brandet Cido, mineralvand
under brandet Mangali, nektardrikke under brandet Fruts
og PepsiCo’s laeskedrikke. Inden for gl udbydes de nati-
onale gl-brands Lacplesa Alus og Livu Alus, Craft Beer
brandet Lielvardes samt Heineken som internationalt
brand.

| Estland er de primeere brands Cido og Pepsi i leeske-
drik-kategorien samt Meistriti Gildi, Faxe og Heineken i
gl-kategorien.

Royal Unibrew har tre produktionsanleeg i de baltiske
lande - et | Litauen, som producerer gl, og to i Letland,
som producerer henholdsvis gl og laeskedrikke.

Salget sker Business-to-Business, og distributionen sker
direkte til de enkelte kunder i Off-Trade og On-Trade fra
egne terminaler.



E 4

LEDELSESBERETNING

ROYAL UNIBREW ARSRAPPORT 2017

Maltdrikke
og Eksport

Segmentet Maltdrikke og Eksport omfatter eksport- og li-
censforretningen for maltdrikke og eksport af gl til gvrige
markeder. | 2017 udgjorde Maltdrikke og Eksport 8 % af kon-
cernens nettoomsaetning og 10 % af fordelt EBIT (2016: 8 %
henholdsvis 11 %).

31

. MALTDRIKKE 0G EKSPORT

e Stigning i afsetningen pd 3 % i 2017
e Fastholdelse af position i lande med valuta-udfordringer
e Fokus pa gget tilstedeveerelse pa eksisterende markeder

¢ Nettoomsaetning og indtjening negativt pavirket af valu-
takursudvikling

e Fortsat hgj EBIT-margin
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Udviklingen i 2017

Afszetningen steg i 2017 med 3 %, mens nettoomsaetnin-
gen faldt med 1 %. Korrigeret for valutakurspavirkningen
steg omseaetningen marginalt. Vaksten relaterer sig til alle
markedsomrader med undtagelse af Afrika. Valutakurs-
udviklingen pavirkede nettoomsaetningen negativt med ca.
DKK 11 mio., heraf DKK 4 mio. i Q4 2017. Nettoomsaetnin-

EBIT-marginen var i 2017 22,2 %. Korrigeret for den negati-
ve valutakurseffekt var EBIT-marginen i 2017 p& 23,5 % mod
223 %120716.

Der er som planlagt i 2017 fortsat investeret i at styrke for-
retningen med fokus pé stgrre tilstedevaerelse pa allerede
etablerede markeder og pa de nye markeder, der er etableret
i de foregdende ar.

gen pr. volumenenhed var lavere end i 2016, dels pa grund AFSZTNING NETTOOMSATNING
af valutakurspavirkningen, og dels som fglge af et sendret
markedsmiks. 900 480
750 400
Afszetningen i segmentet er karakteriseret ved, at der eks- 400 320
porteres stgrre maengder ad gangen til distributgrer, hvor- 450 240
for der ved sammenligning af perioder skal tages hgjde for 300 160
lagerforskydninger. Det vurderes, at distributgrernes salg til 150 80
kunder og forbrugere i 2017 steg med en lav encifret procent- 0
sats. Distributgrernes salg til kunder og forbrugere svarer 2015 2016 2017 2015 2016 2017
séledes til Royal Unibrews leverancer for aret som helhed,
men med markedsforskydninger. Mangel p& "hé&rd” valuta EBIT EBIT-MARGIN
er fortsat en udfordring for at skabe en positiv udvikling i
forretningsomfanget. 120 2
100 23
Resultat fer finansielle poster (EBIT) blevi 2017 p& DKK 106 80 22
mio., hvilket er DKK 2 mio. lavere end i 2016. Valutakursud- 60 21
viklingen pavirkede negativt med ca. DKK 9 mio. EBIT er p& 40 20
den baggrund, og idet nettosalgspriserne pa det afrikanske 20 19
marked midlertidigt er blevet reduceret, tilfredsstillende. 0 18
2015 2016 2017 2015 2016 2017
MALTDRIKKE 0G EKSPORT
2017 2016 Andring 2017 2016 Andring
1.-4. kvt. 1.-4. kvt. i% 4. kvartal 4. kvartal i%
Afsaetning (t. hl) 706 687 3 166 163 2
Nettoomseetning (DKK mio.) 479 484 -1 114 115 0
EBIT (DKK mio.) 106 108 26 20
EBIT-margin (%) 22,2 22,3 22,8 17,1
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Profil

Forretningsomradet "Maltdrikke og Eksport” omfatter
en eksport- og licensforretning, primaert af ikke-alkoho-
liske maltdrikke, men ogsa af eksport af gl-brandet Faxe.

De vaesentligste markedsomrader for vores maltdrik-
ke og eksport af Faxe er lande i Americas-regionen og
Afrika samt for maltdrikkes vedkommende blandt et-
niske befolkningsgrupper fra disse omrader bosat i og
omkring st@rre byer i Europa og USA.

Vi har flere internationalt steerke brands inden for mgrke
maltdrikke, som saelges i premium-segmentet. Vitamalt
vurderes at vaere det bredest distribuerede malt-brand
pé globalt plan, mens Supermalt og Powermalt har
steerke regionale positioner.

Markederne for Maltdrikke og Eksport forsynes primaert
via eksport fra vores danske bryggerier, men ogsé i en-
kelte tilfelde pa basis af licensaftaler med lokale bryg-
gerier.

Salgsorganisationen, der i stor udstrakning er placeret
pa de enkelte markeder, samarbejder teet med distri-
butionspartnerne om de kommercielle prioriteringer og
markedsfgringstiltag.
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Aktionerforhold

Royal Unibrew gnsker en aben dialog med aktionzererne
og onsker at holde dem lgbende orienteret om selska-
bets udvikling. Royal Unibrew laegger derfor vaegt pa at
give rettidig og fyldestgerende information om mal og
strategi, forretningsaktiviteter, udviklingen pa selska-
bets markeder samt de skonomiske resultater.

STAMOPLYSNINGER

Aktiekapital, DKK

Antal aktier
Stykstgrrelse

Antal aktieklasser
Stemmeretsbegransning
Noteringssted

105.400.000

52.700.000

DKK 2

1

Ingen

Nasdaq Copenhagen A/S

Aktieinformation
Royal Unibrew-aktien er noteret pd Nasdaq Copenhagen A/S,
og Royal Unibrew indgar i LargeCap-indekset.

Derblevi2017 omsatialt 28.440.762 (2016:22.299.898) aktier
svarende til 54% (2016:41,2 %) af det samlede antal aktier
(ultimo aret) via Nasdaq Copenhagen A/S (kilde: Bloomberg).
Omsaetningen udgjorde DKK 8.83Tmio. (2016: DKK 6.455 mio.)
og er dermed steget med 37%.

Ultimo 2017 var kursen p& Royal Unibrew-aktien 371,8 mod
272,6 pr. aktie a DKK 2 ultimo 2016. Royal Unibrews mar-
kedsveerdi udgjorde DKK 19.594 mio. ved udgangen af 2017
mod DKK 14.748 mio. ved udgangen af 2016. Hver aktie giver
én stemme, og alle aktionaerer, som er noteret i selskabets
aktiebog, er stemmeberettigede.

Kort navn RBREW B [ har b digel L iod | 429
SIN-kode DKooapsauoy  Destrelsen har bemyndigelse | perioden Ll og med 29
Bloomberg-kode RBREW DC apri jt or_LQJeLse s § eISSKt;] 1&\;[);0’[3 Uaooen eller flere
Reuter-kode RBREW.CO gange med op til 1 alt nominelt .000.000.

Indeks LargeCap

UDVIKLING | ROYAL UNIBREWS AKTIEKAPITAL

t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Aktiekapital 1/1 108.200 110.985 110.985 110.985 105.700
Kapitalnedseettelse -2.800 -2.785 -4.800
Kapitaludvidelse 10.085
Aktiekapital 31/12 105.400 108.200 110.985 110.985 110.985
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Change of control

Gennemfgrelse af et overtagelsestilbud, som medfgrer, at
kontrollen med selskabet andres, giver enkelte samhandels-
partnere og langivere ret til at opsige indgédede samhandels-
aftaler. Vedrgrende aftaler med selskabets ledelse henvises
til afsnittet om vederlagsforhold.

Egne aktier i 2017

Bestyrelsen fik pd generalforsamlingen den 27. april 2016
bemyndigelse til at erhverve egne aktier op til 10 % af den
samlede aktiekapital i perioden indtil generalforsamlingen
den 27. april 2017, hvor der blev givet en ny bemyndigelse for
perioden indtil generalforsamlingen i 2018.

Bestyrelsen igangsatte den 8. marts 2017 et aktietilbagekgbs-
program med en maksimal kursveerdi pd DKK 560 mio. og
med en lgbetid frem til 1. marts 2018. Der var pr. 31. decem-
ber 2017 erhvervet 1.361.800 egne aktier til en kursveerdi pa
DKK 443 mio., og i 2018 er der erhvervet yderligere 322.460
aktier til en kursveerdi pa DKK 117 mio. Det igangsatte akti-
etilbagekgbsprogram, som er afviklet efter "Safe Harbour”-
metoden, er saledes fuldt gennemfart.

Royal Unibrew hari2017ialt erhvervet 1.600.380 egne aktier
til en kursveerdi p&d DKK 507 mio. og ejede pr. 31. december
1.503.487 egne aktier a nominelt DKK 2, svarende til 2,9 %
af selskabets aktiekapital. Heraf er ca. 90.500 aktier til brug
for afdeekning af incitamentsprogrammer for direktionen.
| 2017 er 300.000 egne aktier anvendt til incitamentsaflgn-
ning af direktionen, og 1.400.000 aktier er annulleret. Det
samlede antal aktier i selskabet eri alt 52.700.000 inklusive
egne aktier.
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Ejerforhold

Royal Unibrew havde ved udgangen af 2017 ca. 17.000 nav-
nenoterede aktionaerer, som tilsammen ejede 88 % af den
samlede aktiekapital.

Folgende aktionzerer har i henhold til de seneste selskabs-
meddelelser eller anden offentligggrelse en aktiebeholdning
pa mere end 5 % af aktiekapitalen:

Aktionaer Ultimo februar 2018
Chr. Augustinus Fabrikker A/S, 15,02 %
Danmark

(oplyst 22. september 2017)

Medlemmer af bestyrelsen og direktionen er omfattet af Royal
Unibrews insiderregler, og deres samt deres naertstdendes
aktiehandler er ifglge markedsmisbrugsforordningen under-
lagt indberetningspligt. Personer pa Royal Unibrews insider-
lister samt deres eegtefeeller og bgrn under 18 ar kan kun
handle Royal Unibrew-aktier, nar bestyrelsen har meddelt,
atvinduet for handel med aktier er abent (forudsat at de ikke
besidder intern viden). Dette geaelder normalt i en periode pa
fire uger efter offentligggrelsen af en regnskabsmeddelelse.

Bestyrelsesmedlemmer ejede pr. 31. december 2017 17.675
aktier i selskabet, og medlemmer af direktionen ejede
234.464 aktier, svarende til samlet 0,5 % af aktiekapitalen.

Generalforsamling
Selskabets ordinzere generalforsamling afholdes den 24. april
2018 kL. 17.00 i Bella Centeret i Kgbenhavn.

Indkaldelse til generalforsamlingen vil ske elektronisk, og
informationer omkring tilmelding til elektronisk kommunika-
tion findes pa Royal Unibrews hjemmeside www.royalunibrew.
com under “Investor”.

Navnenotering sker ved henvendelse til det pengeinstitut,
hvor aktierne ligger i depot.

Bestyrelsens beslutninger og forslag

til generalforsamlingen

Bestyrelsen vil foresla:

e at generalforsamlingen bemyndiger bestyrelsen til at
erhverve egne aktier svarende til op til 10 % af aktie-
kapitalen, og at bemyndigelsen gzelder i perioden indtil
naeste ordinaere generalforsamling.

e at generalforsamlingen bemyndiger bestyrelsen til i
perioden til og med 29. april 2023 at forhgje selskabets
aktiekapital af en eller flere gange med op til i alt nomi-
nelt DKK 10 mio.

e at der udloddes et udbytte for regnskabséaret i 2017 pa
DKK 8,90 pr. aktie a DKK 2, samt at der sker annullering
af 1.700.000 af de aktier, der er tilbagekgbt i 2016 og
2017.

e at selskabets vedteegter aendres, sa antallet af general-
forsamlingsvalgte medlemmer andres fra 4-7 til 5-8.

Investor Relations-aktiviteter
Royal Unibrew tilstreeber at sikre en dben og rettidig infor-
mation til sine aktionaerer og gvrige interessenter.

Der pagar lgbende en reekke aktiviteter for at sikre en god
kontakt med selskabets interessenter. Royal Unibrew har i
2017 blandt andet afholdt fire audiocasts i forbindelse med
offentligggrelsen af &rsrapporten for 2016 samt delarsrap-
porter for 1. kvartal, 1. halvér og 3. kvartal 2017. Royal Uni-
brew afholder desuden analytiker- og investormgder i bade
ind- og udland i forbindelse med offentligggrelse af delérs- og
arsrapporter. Samlet har der i 2017 veeret afholdt ca. 200
individuelle mgder med investorer og analytikere.
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AKTIONARSAMMENSZATNING ULTIMO 2017

11,8%
45,4%
Udenlandske investorer
2017 B Danske investorer
B (kke-navnenoterede
danske og udenlandske
investorer
39,90/0 [ | Royal Unibrew
2,9%
UDBYTTEDATOER FOR 2018

24.april 2018 Beslutning pa generalforsamling

24.april 2018 Sidste handelsdag med ret til udbytte for 2017
25.april 2018 Fgrste handelsdag uden ret til udbytte for 2017
30.april 2018 Udbetaling af udbytte

ROYAL UNIBREW-AKTIEN DAKKES AF:

Selskab Analytiker

ABG Sundal Collier
Bryan, Garnier & Co

Michael Rasmussen
Nikolaas Faes
Carnegie Lars Topholm
Danske Bank
Deutsche Bank
Handelsbanken
Jyske Bank
Nordea Bank
SEB Enskilda

Jonas Guldborg Hansen
Andrea Pistacchi

Karri Rinta

Frans Hayer

Hans Gregersen

Sgren Samsge
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FINANSKALENDER FOR 2018

KONTAKT TIL IR

24. april 2018 Delérsrapport for perioden

1. januar - 31. marts 2018

24. april 2018 Ordinzer generalforsamling i

Bella Centeret i Kgbenhavn

27.august 2018 Deldrsrapport for perioden

1. januar - 30. juni 2018
Deldrsrapport for perioden
1.januar - 30. september 2018

21. november 2018

Aktionaerer, analytikere,
investorer, bgrsmaegler-
selskaber samt andre
interesserede, der har
spgrgsmal vedrgrende
Royal Unibrew bedes

henvende sig til:

Royal Unibrew A/S

Kontaktpersoner

CFO Lars Jensen
(IR-ansvarlig)
Lars.jensen(@royalunibrew.com

Stine Felten

(daglig IR-kontakt)
Stine.Felten@royalunibrew.com
Telefon 29 23 04 93

Faxe Alle 1
4640 Faxe

AKTIEKURSUDVIKLING 2017

140

120

-/‘V/-V/W’\W
Mw ] Royal Unibrew
100 e OMX Kgbenhavn 20 CAP
Peer group
80
60
jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

Note: Peer-gruppen bestar af Carlsberg, Heineken, Anheuser-Busch InBev og Molson. (kilde: Bloomberg])
AKTIERELATEREDE N@OGLETAL

Pr. aktie a DKK 2 - DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Moderselskabets aktionzerers andel af resultat pr. aktie 16,0 14,7 13,0 11,3 972
Moderselskabets aktionaerers udvandede andel af

resultat pr. aktie 16,0 14,6 12,9 11,2 972
Frit cash flow pr. aktie 22,5 19,2 18,9 14,9 11,7
Kurs ultimo pr. aktie 371,80 272,6 280,1 2174 147,2
Udbytte pr. aktie 8,90 8,15 7,20 6,80 0,00
Antal aktier 52.700.000 54.100.000 55.492.500 55.492.500 55.492.500

Aktiestykstgrrelsen blev i 2015 sendret fra DKK 10 til DKK 2. Sammenligningstal for perioden 2013-2014 er angivet pr. aktie a DKK 2.
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ROYAL UNIBREW DELTOG | 2017 BLANDT ANDET |

e SEB’s Nordic Seminar i Kgbenhavn

e Deutsche Banks dbAccess Small & Midcap Best Ideas
Day i London

e SEB’s Nordic Market Day i New York

e Commerzbank German & Nordic Corporate Day i
Boston

e Handelsbankens Nordic Mid/Small Cap Seminar i
Stockholm

e Jyske Bank Company Day i Silkeborg

e Deutsche Banks Access Global Consumer Conference
i Paris

e Carnegies Small & Mid Cap Seminar i Stockholm

e Danske Bank Markets Copenhagen Winter Seminar i
Kgbenhavn

Audiocasts og praesentationer fra audiocasts og
seminarer er tilgeengelige pa Royal Unibrews
hjemmeside, www.royalunibrew.com under “Investor”.
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Selskabsledelse

Royal Unibrew har fokus pa at drive virksomhed og
indrette sine ledelsessystemer i overensstemmelse med
principperne for god selskabsledelse. Malet er at sikre,
at Royal Unibrew bedst muligt lever op til sine forpligtel-
ser over for aktionarer, kunder, medarbejdere, myndig-
heder samt gvrige interessenter, og at den langsigtede
vaerdiskabelse understgttes.

Anbefalinger fra Komitéen for god Selskabsledelse, geeldende
love og regulering pd omrédet, best practice og interne regler
saetter rammen for Royal Unibrews selskabsledelse.

Royal Unibrew fglger anbefalingerne vedrgrende god sel-
skabsledelse med ganske fa undtagelser, som der redegeres
for nedenfor.

P3a Royal Unibrews hjemmeside http://investor.royalunibrew.
com/corporate-governance findes en detaljeret beskrivelse
af, hvorledes bestyrelsen forholder sig til anbefalingerne for
god selskabsledelse fra Komitéen for god Selskabsledelse.
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Mangfoldighed
Redeggrelse sker i henhold til Arsregnskabslovens § 99 b.

Det er Royal Unibrews mal at fremme mangfoldigheden i virk-
somheden, herunder at opna en fornuftig repraesentation af
begge ken, i bade bestyrelsen og den gverste lederkreds. Det
sker ud fra et gnske om at styrke virksomhedens alsidighed,
samlede kompetencer og skabe bedre beslutningsprocesser.

Den internationale lederkreds i Royal Unibrew - bestdende
af direktionen og gruppen herunder - er sammensat af 70
% (2016: 65 %) maend og 30 % (2016: 35 %) kvinder. Det er

Royal Unibrew fglger anbefalinger vedrgrende god selskabsledelse fra Komitéen for god Selskabsledelse med fglgende to undtagelser:

Ledelsesudvalg (anbefaling 3.4):

Det anbefales, at bestyrelsen nedseetter et egentligt revi-
sionsudvalg, der sammensaettes saledes, at formanden for
bestyrelsen ikke er formand for revisionsudvalget.

e Bestyrelsen i Royal Unibrew har besluttet kollektivt
at pdtage sig revisionsudvalgets opgaver. Som fglge
heraf er formanden for bestyrelsen, som lovgivningen
giver mulighed for, ogsé formand for revisionsudvalget.
Bestyrelsens beslutning om kollektivt at patage sig
revisionsudvalgets opgaver skal ses i lyset af selskabets

stgrrelse, gennemsigtighed i rapporteringen og klare
procedurer. Som fglge heraf ser selskabets bestyrelse
ikke et behov for et saerskilt revisionsudvalg

Oplysninger om vederlagspolitikken (anbefaling 4.2):

Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om det
samlede vederlag, hvert enkelt medlem af bestyrelsen og
direktionen modtager fra selskabet og andre selskaber i kon-
cernen, herunder fastholdelses- og fratraedelsesordningers
vaesentligste indhold, og at der redeggres for sammenhaen-
gen med vederlagspolitikken.

e Oplysninger om vederlag til medlemmer af bestyrelsen
fremgar i afsnittet "Vederlagsforhold”. For neerveerende
vurderes det ikke at veaere veesentligt for interessenter-
nes vurdering af selskabet at offentligggre oplysninger
om vederlag til direktionens enkelte medlemmer. Det
samlede vederlag til direktionen fremgar af note 5.
Direktionens vederlag vurderes at veere i overensstem-
melse med forholdene i sammenlignelige selskaber.
Direktionens vederlag er i overensstemmelse med
vederlagspolitikken.
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malet, at repraesentationen af hvert kgn skal vaere mindst 40
%. N&r der skal rekrutteres nye ledere, laegges der veegt pa
at identificere kandidater af begge ken og skabe lige vilkar,
og Royal Unibrew sgger at fremme kvindelige kandidaters
lyst til at patage sig lederopgaver.

Blandt de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer i Royal Unibrew er der p.t. fem maend og en kvinde, og
blandt de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer er der
tre maend og en kvinde. Bestyrelsen har siden 2014 haft to
generalforsamlingsvalgte, internationale bestyrelsesmed-
lemmer, mens fem har dansk nationalitet. Det er malet, at
andelen af kvindelige bestyrelsesmedlemmer inden 2020 skal
veere omkring 20 %. Der har ikke veeret udskiftning blandt
de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmeri 2017,
hvorfor malet pa 20 % endnu ikke er ndet. Som folge af, at
et mandligt bestyrelsesmedlem er fratrddt, er andelen af
kvindelige bestyrelsesmedlemmer steget fra 14 % til 17 %.

Det er bestyrelsens mal, at dens medlemmer bedst muligt
skal supplere hinanden i forhold til alder, baggrund, nationali-
tet, kan m.v. med henblik pa at sikre et kompetent og alsidigt
bidrag til bestyrelsesarbejdet i Royal Unibrew. Disse forhold
vurderes, ndr nomineringsudvalget skal identificere nye kan-
didater til bestyrelsen, og udvalget har blandt andet et m&lom
at identificere bade mandlige og kvindelige kandidater. Dog
vil indstillingen af kandidater altid ske med udgangspunkt i
en vurdering af de enkelte kandidaters kompetencer, disses
match med behovene i Royal Unibrew og bidrag til bestyrel-
sens samlede effektivitet.

Forholdet til aktionzerer og andre interessenter

Royal Unibrews ledelse gnsker og arbejder aktivt for at op-
retholde en god og dben kommunikation og dialog med ak-
tionaerer og andre interessenter. Selskabet mener, at en hgj
grad af dbenhed i formidlingen af oplysninger om selskabets
udvikling understgtter selskabets arbejde og en fair veerdian-
seettelse af selskabets aktier. Selskabets dbenhed er alene

begreenset af Nasdag Copenhagen A/S’s oplysningsforplig-
telser og konkurrencemaessige hensyn.

Dialogen med og informationen til aktionzerer og andre in-
teressenter finder sted via udsendelse af ars- og deldrsrap-
porter og gvrige meddelelser fra selskabet, via audiocasts,
mgder med investorer, analytikere og medierne. Ars- og del-
arsrapporter og andre meddelelser er tilgaengelige p& Royal
Unibrews hjemmeside umiddelbart efter offentligggrelsen.
Hjemmesiden indeholder desuden materiale, som anvendes
i forbindelse med investorpraesentationer og audiocasts.

Selskabets vedtaegter fastlaegger, at generalforsamlingen
skal indkaldes tidligst fem uger og senest tre uger fgr gene-
ralforsamlingens afholdelse. Det tilstraebes, at indkaldelse
og dagsorden udformes saledes, at aktionaerer far et fyl-
destggrende billede af de emner, der skal behandles pa ge-
neralforsamlingen. Fuldmagter er begraenset til en bestemt
generalforsamling og udformes saledes, at ikke tilstedevae-
rende aktionaerer kan vaelge at give specifikke fuldmagter til
de enkelte punkter pad dagsordenen - enten til bestyrelsen
ellertilen person, der deltager pa generalforsamlingen. Alle
dokumenter vedrgrende generalforsamlinger offentligggres
pa Royal Unibrews hjemmeside.

Hver aktie a DKK 2 giver én stemme. Royal Unibrews aktier
indeholder ingen restriktioner i stemmeret, ligesom selska-
bet kun har én aktieklasse.

Alle aktionaerer kan stille forslag til bestyrelsen til behandling
pa generalforsamlingen - dette skal ske senest seks uger far
afholdelsen af generalforsamlingen.
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Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen varetager pa aktionarernes vegne den overord-
nede strategiske ledelse, den finansielle og ledelsesmaessi-
ge kontrol af selskabet samt foretager lgbende vurdering af
direktionens arbejde.

Bestyrelsen udfgrer sit arbejde i henhold til selskabets forret-
ningsorden for bestyrelse og direktion. Forretningsordenen
gennemgas og ajourfgres arligt af den samlede bestyrelse.
Bestyrelsen afholder saedvanligvis arligt fem ordineere besty-
relsesmgder, hvoraf ét er med fokus pd selskabets strategi-
ske situation og fremtid. Herudover mgdes bestyrelsen efter
behov. Der har i 2017 vaeret afholdt 8 bestyrelsesmgder, og i
forbindelse med mgderne har der veeret 5 afbud.

Bestyrelsen har fglgende udvalg:

Nomineringsudvalg

Nomineringsudvalget bestar af bestyrelsens formand og
naestformand. | 2017 har nomineringsudvalgets veesentlig-
ste aktiviteter vaeret forberedelse af den arlige bestyrelses-
evaluering og rekruttering af en ny CEO. Udvalget har i 2017
afholdt 4 mgder.

Vederlagsudvalg

Vederlagsudvalget bestdr af bestyrelsens formand og naest-
formand. | 2017 har vederlagsudvalgets vaesentligste aktivi-
teter vaeret vurdering og indstilling af vederlag til bestyrelse
og direktion. Udvalget har i 2017 afholdt 2 mgder.

Revisionsudvalg

Bestyrelsen i Royal Unibrew har indtil nu kollektivt pataget sig
revisionsudvalgets opgaver. Dette skal ses i lyset af selska-
bets hidtidige stgrrelse, gennemsigtighed i rapporteringen og
klare procedurer. Som fglge heraf har selskabets bestyrelse
hidtil vurderet, at der ikke har veeret et behov for et szerskilt
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revisionsudvalg. Bestyrelsen har besluttet, at den fremadret-
tet ikke kollektivt vil patage sig revisionsudvalgets opgaver, og
vilsom en konsekvens heraf efter generalforsamlingen i april
2018 etablere et seerskilt revisionsudvalg. Royal Unibrew vil
dermed i fremtiden fglge anbefaling 3.4 fra Komitéen for god
Selskabsledelse. Det er bestyrelsens formal at sikre kvalitet
og integritet i selskabets regnskabsafleeggelse, revision og
finansielle rapportering. Samtidig fgrer bestyrelsen tilsyn
med regnskabs- og rapporteringsprocesser, revisionen af
selskabets finansielle rapportering, risikoforhold og den eks-
terne revisors arbejdsindsats og uafhaengighed. Herudover
har bestyrelsen grundet ny lovgivning om tvungent skift af
ekstern revisor udarbejdet indstilling til generalforsamlingen
i 2018 om valg af ny ekstern revisor. Den eksterne revisor har
deltaget i tre bestyrelsesmgder i forbindelse med bestyrel-
sens udfgrelse af revisionsudvalgsopgaver.

Evaluering af bestyrelsens arbejde

Der foretages arligt en evaluering af bestyrelsens arbejde. |
evalueringen fokuseres der pd at sikre, at den samlede be-
styrelse har ekspertise og erfaringer inden for FMCG (Fast
Moving Consumer Goods), produktion, salg og markedsfgring
af maerkevarer globalt og pé business to business markeder,
strategisk og generel ledelse samt inden for skonomiske,
finansielle og kapitalmarkedsmaessige forhold, herunder
forhold vedrgrende bgrsnoterede virksomheder. Evaluerin-
gen forestas af formanden for bestyrelsen. Til brug herfor
modtager formanden skriftligt svar fra hvert bestyrelsesmed-
lem pé et udsendt spgrgeskema. Resultatet af evalueringen
fremleegges og dreftes pé et bestyrelsesmgde.

Evalueringen i 2017 har ikke givet anledning til at foretage
andringer i bestyrelsens sammensaetning, idet de ngdven-
dige kompetencer vurderedes at veere til stede. Endvidere
vurderede bestyrelsen, at arbejdsformen kunne styrkes ved
etablering af et revisionsudvalg samt ved at nominerings- og
vederlagsudvalget lgbende refererer tilbage til bestyrelsen.

Direktionen og samarbejdet mellem bestyrelse og direktion
evalueres minimum én gang arligt.

Bestyrelsens sammensatning

Ved sammensaetningen af bestyrelsen leegges der vaegt pa,
at medlemmerne besidder de kompetencer, der er ngdven-
dige for opgavernes lgsning. Bestyrelsen vurderer arligt sin
sammensatning, herunder at bestyrelsens kompetencer og
mangfoldighed samlet set matcher koncernens aktiviteter.

Kandidater til bestyrelsen indstilles til valg pa generalfor-
samlingen med bestyrelsens skriftlige begrundelse og en
beskrivelse af rekrutteringskriterierne. Det fremgar af afsnit-
tet om bestyrelse og direktion, hvilke kompetencer de enkelte
bestyrelsesmedlemmer besidder. Nye bestyrelsesmedlem-
mer modtager i forbindelse med tiltraedelsen en introduktion
til Royal Unibrew og til de markeder, koncernen opererer i.

Bestyrelsen bestar p.t. af seks generalforsamlingsvalgte og
fire medarbejdervalgte medlemmer. Medarbejdervalg sker
efter selskabslovgivningens regler herom og er beskrevet
pa selskabets hjemmeside. De medarbejdervalgte bestyrel-
sesmedlemmer tilbydes ved tiltreedelsen i bestyrelsen en
relevant uddannelse om bestyrelsesarbejde.

Alle generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer med
undtagelse af Hemming Van, som har veeret medlem af Ro-
yal Unibrews bestyrelse i mere end 12 ar, vurderes at veere
uafhaengige, jf. anbefalingerne om god selskabsledelse fra
Komitéen for god Selskabsledelse.

j i
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Risikostyring

Risikostyring spiller en central rolle i Royal Unibrew, og
ledelsen bestraber sig pa, at koncernens risikoforhold
til enhver tid er tilfredsstillende belyst. Der er fastlagt
politikker og procedurer, der skal sikre en sa effektiv
styring som muligt af de identificerede risici.

I Royal Unibrew er risikostyring en integreret del af de opera-
tionelle aktiviteter med henblik p& at begraense usikkerheden
om opfyldelsen af koncernens strategiske méalsaetninger.

De risici, der knytter sig til Royal Unibrews aktiviteter, kan
sammenfattes i falgende hovedomréader:

e Branche- og markedsrisici

e Skades- og ansvarsrisici

e Finansielle risici [valuta, renter og likviditet)

e Kreditrisici (finansielle institutioner og kommercielle
tilgodehavender)

e Miljgmaessige risici

Den overordnede risikostyringsstruktur fremgar af nedenstdende oversigt.

STRUKTUR FOR RISIKOSTYRINGEN
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En naermere beskrivelse af selskabets finansielle risikofor-
hold fremgar af note 2.

Risikostyringsstruktur

Royal Unibrews risikostyringsstruktur er baseret pa en syste-
matisk proces for risikoidentifikation, risikoanalyse og risiko-
vurdering. Denne struktur giver et detaljeret overblik over de
vaesentligste risici, som er forbundet med gennemfgrelsen
af strategier bdde pé kort og lang sigt, og giver mulighed for,
at der tages de forngdne forholdsregler for at imgdegd dem.

Bestyrelse ¢ Godkender den overordnede risikopolitik

e Overvager udviklingen i den samlede strategiske risikoeksponering og de enkelte risikofaktorer samt kontrollerer, at den overordnede risikopolitik overholdes

Direktion ¢ Fastleegger risikostyringspolitikker og -strategier for de enkelte risici og sikrer implementering af disse

e Sikrer overensstemmelse mellem risikostyringspolitikken og de forretningsmaessige mal

¢ Qvervager risikostyringen og udviklingen i veesentlige risici

e Sikrer, at der er tilstraekkelige ressourcer til stede til at gennemfgre en effektiv risikostyring

Stabsfunktioner og forretningsenheder e |dentificerer, vurderer, kvantificerer og registrerer risici

e Kommer med forslag til handtering af risici

Overvéger igangsatte risikostyringsaktiviteter
Forestar lgbende rapportering til direktion

Lokale risikoejere ¢ Lgbende overvagning og/eller reduktion af risici gennem risikobegraensende aktiviteter
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Vaesentlige risikofaktorer i 2018
Ud over de finansielle risici, vurderes nedenstaende risikofaktorer usendret i forhold til 2017, som de vaesentligste i 2018:
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Omrade Beskrivelse Risikobegraensning

Makro- Royal Unibrews produktportefslje afseettes pa markeder og i markedsomrader, hvor markedsud- Igennem fokus pa fleksibilitet i sine handlingsplaner sgger Royal Unibrew at sikre rade-

gkonomisk viklingen normalt er bestemt af leengerevarende trends. | de senere ar har markederne dog veeret rum til at begraense effekten af makrogkonomisk usikkerhed og @ndringer i forbrugerbe-

usikkerhed mere volatile end tidligere set, og der har veeret vaesentlige markedsudsving inden for visse pro- hov.
duktkategorier og pa visse markeder. Ved indgangen til 2018 er flere af Royal Unibrews markeder
stadig praeget af forbrugertilbageholdenhed jf. afsnittet om forventninger til 2018, side 18. Arbejdet med kontinuerlige forbedringer pa tveers af virksomheden vil veere medvirkende
til at begraense en negativ effekt ved makrogkonomiske andringer.
Leengerevarende makrogkonomisk usikkerhed og lav veekst kan pavirke indtjeningen negativt.
Dette kan ske som folge af et faldende forbrug eller skift i produktmiks mod produkter med lavere
indtjening.

Branche Produktkategorien omfattende gl og leeskedrikke er pa de fleste markeder praeget af hard Royal Unibrews indtjening og konkurrenceevne sikres gennem konstant fokus pa marke-

og marked priskonkurrence og intensiv markedsfgring fra en raekke udbydere. Samtidig sker der lgbende der og segmenter, hvor Royal Unibrew har eller kan opna en vaesentlig position. Herudover
en konsolidering blandt kunderne, som star for distributionen af produkterne til forbrugerne og i fokuseres der pa value-management via udvikling af produkter og forpakninger, samar-
stigende grad ogsa centraliserer den interne distribution og beslutninger om produktsortiment. bejde med kunder og kommunikation med forbrugere.

Ligeledes er Royal Unibrews markedsomrade preeget af en betydelig branchekoncentration pa
udbydersiden. Arbejdet med kontinuerlige forbedringer pa tveers af virksomheden vil veere medvirkende
til at begraense en negativ effekt af branchekoncentration.

Vejr Forbruget af Royal Unibrews produkter er seedvanligvis hgjt i sommermanederne. Forudseetnin- Igennem fokus pa fleksibilitet i sine handlingsplaner sgger Royal Unibrew at sikre rade-
gen herfor er dog, at det er tgrvejr, og at det ikke er koldt. | sommermanederne i 2017 har vejret rum til imgdegdelse af lavere indtjening forarsaget af ugunstige vejrforhold i sommerma-
pa Royal Unibrews markeder i Nordeuropa veeret usaedvanlig darligt, hvilket ikke har veeret gun- nederne.
stigt for forbruget af gl og leeskedrikke. Dette har pavirket koncernens afseetning og nettoom-
satning og dermed indtjeningen negativt.

Priser pa Prisen pd en stor del af de veesentligste rdvarer fluktuerer med verdensmarkedspriserne. | det Royal Unibrew falger lgbende udviklingen i révarepriserne og sikrer sig p& kort sigt mod

ravarer omfang det ikke er muligt at kompensere for hgjere produktionspriser pr. enhed via hgjere salgs- prisstigninger gennem aftaler med leverandgrer og afdeekning af révarepriser, hvor det er
priser pr. enhed eller pd andre mader at sge den gennemsnitlige salgspris pr. enhed tilsvarende, vaesentligt og skonomisk fornuftigt. Koncernens politik for afdeekning af ravarerisici indebae-
vil Royal Unibrews indtjening falde. En fastholdelse af EBIT-marginen vil kraeve, at salgspriserne rer en glidende og tidsforskudt pavirkning af révarepriseendringer. Herudover fokuseres der
pr. enhed gges mere end stigningen i produktionsomkostningerne pr. enhed. overalt i koncernen systematisk pa at effektivisere produktions- og distributionsprocessen

samt pd at gge nettosalgspriserne pr. enhed.

Lov- Royal Unibrews aktiviteter er underlagt national lovgivning p& de markeder, hvor Royal Unibrew Royal Unibrew deltager i lokale og internationale samarbejdsfora for bryggeriindustrien

massige er til stede. Sker der ndringer i denne lovgivning, kan det have konsekvenser for muligheden med henblik p& at pavirke lovgivningsmaessige beslutningstagere til at sikre, at vilkérene

begraens- for at drive virksomhed, fx i form af begraensninger i forhold til salg og markedsfgring af Royal for produktion og markedsfgring af gl og laeskedrikke ikke forringes, og at forbrugsafgifter
ninger Unibrews produkter, og i fremstillingen heraf eller som fglge af stigende forbrugsafgifter. Sadan- anvendes afbalanceret.

ne begraensninger kan i vaesentlig grad pavirke koncernens salg og indtjening.
IT risici Royal Unibrews aktiviteter er i hgj grad afhaengig af brugen af de etablerede IT-systemer og Royal Unibrew har etableret procedurer, som skal sikre den daglige drift af de IT-systemer,

sikkerheden omkring disse. Et leengerevarende nedbrud, en utilsigtet fejlbetjening eller et uauto-
riseret indbrud i de systemer, som understgtter salgs- og forsyningsprocesser samt interne
informationssystemer, kan derfor medfgre en vaesentlig risiko for afbrydelse af Royal Unibrews
aktiviteter.

som understgtter de vaesentlige forretningsprocesser mod tab af data, mod uautoriseret
adgang til og distribution af fortrolige data og generelt mod IT kriminalitet
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Risikostyring og ledelsesstruktur

Den samlede bestyrelse, som 0gsd udger revisionsudvalget,
har det endelige ansvar for risikostyringen. De generalfor-
samlingsvalgte revisorer deltager i den del af bestyrelses
mgderne, som relaterer sig til revisionsudvalgets opgaver.
Revisionsudvalget overvager den samlede strategiske risiko-
eksponering og de enkelte risikofaktorer, som er forbundet
med Royal Unibrews aktiviteter. Bestyrelsen vedtager ret-
ningslinjer for de centrale risikoomrader, falger udviklingen
og sikrer tilstedevaerelse af planer for styringen af de enkelte
risikofaktorer, herunder kommercielle og finansielle risici.

Bestyrelsen vurderer minimum én gang arligt de samlede
risikoforhold i forbindelse med Royal Unibrews aktiviteter.
Risicivurderes i forhold til et todimensionalt “heat map”-vur-
deringssystem, som estimerer risikoens betydning i relation
til EBITDA, skade pa Royal Unibrews omdgmme, lovmees-
sige overtraedelser eller miljgmaessige konsekvenser samt
sandsynligheden for, at risikoen udlgser en heendelse. Pa
baggrund af denne vurdering opdateres det eksisterende
"heat map”, s& det afspejler @ndringer i opfattelsen af forret-
ningsrisici. Efter denne registrering af risici relateret til Royal
Unibrews aktiviteter identificeres de risici, som veesentligt kan
pavirke de strategiske mal pa kort og lang sigt.

Lokale enheder (stabsfunktioner og forretningsenheder) har
ansvaret for at identificere, vurdere, kvantificere og registrere
risici samt for at rapportere, hvordan risici styres lokalt. Ri-
sikovurderingen pé lokalt niveau fglger de samme principper
som p& gruppeniveau og er baseret pd "heat map”-vurde-
ringssystemet. Der er udpeget lokale risikoejere, som har
ansvaret for lgbende at overvage og/eller reducere risici gen-
nem risikobegraensende aktiviteter.

Royal Unibrews Treasury og Group Accounting-afdeling har
ansvaret for at fremme og lgbende at fglge op pa og rappor-
tere risikobegreensende aktiviteter/handlingsplaner for de
vaesentligste risicii overensstemmelse med bestyrelsens og
direktionens beslutninger.

Risikovurdering i 2017

Royal Unibrews direktion har i 2017 fulgt udviklingen i de
markedsrelaterede risici teet og har foretaget de ngdven-
dige aendringer i risikobegraensende aktiviteter for at sikre
den budgetterede indtjening. Der er endvidere lokalt afholdt
risikostyringsworkshops med deltagelse af risikoejere og
andre ledende medarbejdere, og centralt er de identificerede
risici og forslag til handlingsplaner blevet gennemgaet og
vurderet af selskabets direktion. Direktionen har p& denne
bagrund praesenteret de vaesentligste risici og indstillet de
ngdvendige risikobegransende aktiviteter/handlingsplaner
til bestyrelsens godkendelse. Herefter har bestyrelsen truf-
fet beslutning om den ngdvendige risikobegraensning med
henblik pd mest optimalt at sikre gennemfgrelsen af Royal
Unibrews strategiske mal.

Kontrol- og risikostyringsaktiviteter i forbindelse med
regnskabsaflaeggelsen

Royal Unibrews interne kontrol- og risikostyringssystemer i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen beskrives nedenfor.

Kontrolaktiviteter

Royal Unibrew har etableret en formel koncernrapporterings-
proces, der omfatter en ménedlig rapportering, som blandt
andet indeholder budgetopfglgning, vurdering af performance
og opfyldelse af vedtagne mal.
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Herudover har en central koncernfunktion ansvar for con-
trolling af den finansielle rapportering fra datterselskaberne,
som ogsa omfatter en erklaering fra hver enkelt rapporteren-
de enhed i koncernenirelation til overholdelse af de vedtagne
koncernpolitikker og interne kontrolforanstaltninger. Dereri
2017 gennemfgrt controlling-besgg i de vaesentligste datter-
selskaber. Bestyrelsen har ogsa i 2017 vurderet, at etablering
af en egentlig intern revisionsafdeling ikke p& nuveerende
tidspunkt er ngdvendig set i relation til koncernens begraen-
sede kompleksitet og gennemsigtighed i rapporteringen.

Information og kommunikation

Bestyrelsen leegger veegt pa, at der, under hensyntagen til
den fortrolighed, der geelder for bgrsnoterede selskaber, er
en aben kommunikation i koncernen, og at den enkelte kender
sin rolle i den interne kontrol.

Koncernens enkelte forretningsenheder er etableret som
business units med ansvaret for egne strategier, handlings-
planer og budgetter. Denne opdeling medfgrer en effektiv
opfglgning og ansvarsfordeling i koncernen.

Royal Unibrews regnskabsmanual samt gvrige rapporte-
ringsinstruktioner opdateres lgbende og er tilgeengelige pa
Royal Unibrews intranet, hvor alle relevante medarbejdere
har adgang tildem. Instrukserne omfatter blandt andet kon-
teringsinstruktioner og procedurer for regnskabsmaessige
afstemninger og analyser, kontrol af aktivers tilstedeveerelse
samt politik for kreditgivning og godkendelse af anlaegsinve-
steringer. De gkonomiansvarlige i koncernselskaberne ori-
enteres skriftligt om aendringer. Herudover afholdes interne
opdateringskurser for regnskabsmedarbejdere.
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Royal Unibrews informationssystemer er indrettet med hen-
blik pa, at der under hensyntagen til den fortrolighed, der
geelder for bgrsnoterede selskaber, lgbende pa relevante
niveauer identificeres, opsamles og kommunikeres relevant
information, rapporter m.v., som ggr det muligt for den en-
kelte effektivt og palideligt at udfere opgaverne og at udfgre
kontroller.

Overvagning

Ledelsens overvagning sker ved lgbende vurderinger og kon-
troller pd alle niveauer i koncernen. Omfanget og hyppigheden
af de periodiske vurderinger afhaenger primaert af en risiko-
vurdering og effektiviteten af de lgbende kontroller.

De generalforsamlingsvalgte revisorer rapporterer i revisi-
onsprotokollen til bestyrelsen veesentlige svaghederi koncer-
nens interne kontrolsystemer i forbindelse med regnskabsaf-
leeggelsesprocessen. Mindre vaesentlige forhold rapporteres
i Management Letters til direktionen, som orienterer besty-
relsen om de rapporterede forhold.

Bestyrelsen mgdes tre gange arligt med revisionen uden
direktionens tilstedeveerelse.

RISIKOSTYRING

LEDELSESBERETNING
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Vederlagsforhold

Vederlagspolitikken for Royal Unibrews bestyrelse og
direktion er udformet med henblik pa at afspejle aktio-
narernes og selskabets interesser. Samtidig skal veder-
lagspolitikken medvirke til at fremme realiseringen af
selskabets langsigtede mal.

| det fglgende redeggres der kort for elementerne i bestyrel-
sens og direktionens vederlag, pensions- og fratraedelses-
ordninger samt andre goder.

Selskabets vederlagspolitik for bestyrelse og direktion frem-
gérisin helhed af selskabets hjemmeside

Vedrgrende incitamentsaflgnning henvises der til "Overordne-
de retningslinjer for incitamentsaflgnning”, som er godkendt
pa selskabets generalforsamling, og som kan downloades fra
http://investor.royalunibrew.com/payprogram.cfm.

Bestyrelsens vederlag

Det tilstraebes, at vederlaget til bestyrelsen svarer til niveauet
i sammenlignelige selskaber, ligesom der endvidere tages
hensyn til kravene til bestyrelsesmedlemmernes kompe-
tencer, indsats og bestyrelsesarbejdets omfang, herunder
antallet af mgder.

Vederlaget til menige bestyrelsesmedlemmer udger arligt
DKK 300.000. Formand og naestformand modtager et veder-
lag p8 henholdsvis 2,5 gange [DKK 750.000) og 1,75 gange
(DKK 525.000) vederlaget til de menige bestyrelsesmedlem-
mer. Det samlede vederlag til bestyrelsen udgjorde DKK 4,0
mio. i 2017. Bestyrelsens vederlag er fast, og der ydes ikke
vederlag for deltagelse i de af bestyrelsen nedsatte udvalg.
Bestyrelsen er ikke omfattet af incitamentsprogrammer.

Vederlaget for det igangveerende regnskabsar fremleegges
til godkendelse pa generalforsamlingen.

Direktionens aflgnning

Det er bestyrelsens opfattelse, at en kombination af fast og
resultatafhaengig lgn til direktionen er med til at sikre, at
Royal Unibrew kan tiltraskke og fastholde de rette personer,
samtidig med at direktionen gennem en delvist incitaments-
baseret aflgnning far en tilskyndelse til veerdiskabelse til
fordel for aktionaererne.

Direktionen ansaettes i henhold til individuelle anseettelses-
kontrakter, og inden for kontrakternes rammer fastsaetter
vederlagsudvalget vilkarene, jf. nedenfor.

Vederlagsudvalget vurderer og fastseetter arligt direktionens
vederlag og sikrer, at vederlaget er i overensstemmelse med
forholdene i sammenlignelige selskaber.

Direktionen honoreres med en markedskonform og konkur-
rencedygtig aflanningspakke, som bestar af fire elementer:

e Fast lgn, som er baseret pd markedsniveau.

e Ordinzr bonus, f. de overordnede retningslinjer for
incitamentsaflgnning.

e Langsigtet bonus, jf. de overordnede retningslinjer for
incitamentsaflgnning.

e Ekstraordinzr bonus, jf. de overordnede retningslinjer
for incitamentsaflgnning.

Som led i Royal Unibrews fortsatte arbejde med at fokusere
pa vaerdiskabelsen for aktionzrerne er direktionen blevet
tilbudt betingede aktier uden vederlag. En betinget aktie gi-
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ver ret til vederlagsfrit at modtage en Royal Unibrew-aktie
a nominelt DKK 2. Antallet af aktier er betinget af, i hvilken
grad der i optjeningsperioden opnds de af bestyrelsen fast-
satte mal for EBIT og for frit cash flow. Det maksimale antal
betingede aktier forventes at udggre ca. 90.500 svarende til
en veaerdi pa DKK 17 mio. for 64.200 betingede aktier tilbudt
den 17. januar 2017. og en veerdi pd DKK 10 mio. for 26.300
betingede aktier tilbudt 6. marts 2018.

For optjeningsperioden 2017-2019 forventes tildelt ca. 72.500
aktier, nar arsrapporten for 2019 er offentliggjort i marts
2020, og for optjening i 2020 forventes tildelt ca. 18.000 ak-
tier, nar arsrapporten for 2020 er offentliggjort i marts 2021.

Det samlede vederlag til direktionen udgjorde i 2017 DKK 32
mio. Se 0gsa note 5.

Direktionen har desuden en raekke arbejdsrelaterede goder
til sin réddighed, herunder firmabil, ligesom direktionen er
omfattet af Royal Unibrews szedvanlige forsikringsordninger,
sasom ulykkes- og livsforsikring.

Royal Unibrew A/S kan opsige ansattelsesforholdet med
direktionsmedlemmer med 12-18 maneders varsel. Aftaler
om fratreedelsesgodtgsrelse kan ikke overstige to ars lgn i
henhold til vederlagspolitikken.

| tilfelde af en hel eller delvis overtagelse af Royal Unibrew
A/S modtager direktionen ikke kompensation herfor. Dog kan
et direktionsmedlem vaelge at betragte sig som afskediget i
en sadan situation.
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VEDERLAGSPOLITIK FOR DIREKTIONEN
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Aflgnningselement

Formal

Niveau for tildeling

Kriterier for tildeling

Fast lgn Tiltraekke og fastholde de rette ledere ved at fastsaette Skal afspejle forholdene i sammenlignelige selskaber. Vurderes arligt p& baggrund af individuelle ansvarsomrader,
en lgn, der afspejler deres kompetencer og erfaringer. kvalifikationer og resultater.

Goder Tildele en konkurrencedygtig pakke, der stgtter Goder, der svarer til markedspraksis. N/A
tiltraekning og fastholdelse.

Pension Direktionen foretager selv sine pensionsindbetalinger. N/A N/A

Ordinar bonus

Sikre opfyldelsen af Royal Unibrews kortsigtede mal.

Kan maksimalt udggre 60 % af den faste lgn (bruttolgn).

Tildeling og st@rrelse af bonus afhaenger af opfyldelsen af
de fastlagte mal, som aftales for et &r ad gangen - primaert
relateret til Royal Unibrews budgetterede mal og resulta-
ter, skonomiske nggletal eller andre méalbare personlige
resultater.

Langsigtet bonus

Sikre opfyldelsen af Royal Unibrews langsigtede mal.

For perioden 2017-2019 forventes det samlede antal
betingede aktier maksimalt udggre 72.500 aktier, som
vil blive tildelt i forbindelse med offentligggrelsen af
Royal Unibrews &rsrapport for 2019 i marts 2020. Antal
aktier vil blive reguleret i forhold til udbytteudbetalingen
i optjeningsperioden.

For perioden 2020 forventes det samlede antal
betingede aktier maksimalt udggre 18.000 aktier,

som vil blive tildelt i forbindelse med offentligggrelsen
af Royal Unibrews arsrapport for 2020 i marts 2021.
Antal aktier vil blive reguleret i forhold til udbytteudbe-
talingen i optjeningsperioden.

Antallet af tildelte aktier vil veere betinget af, i hvilken grad
der i optjeningsperioden opndes de af bestyrelsen fastsatte
mal for EBIT og for frit cash flow for regnskabsarene 2017-
2019 henholdsvis 2020.

Ekstraordinaer bonus

Tilskynde til vaerdiskabelse for aktionaererne samt
sikre opfyldelse af mal vedrgrende tiltreekning og
fastholdelse af ledelsesmedlemmer.

Kan maksimalt udggre 100 % af den faste lgn (brutto-
lgn) fx i form af fastholdelsesbonus, loyalitetsbonus,
betingede aktier eller bonus.

Tildeling sker for en seerlig indsats.

VEDERLAG TIL BESTYRELSEN

Basishonorar, DKK 1.000

Tillzeg til honorar, % af basishonorar

Alle bestyrelsesmedlemmer

Formand for bestyrelsen

Neestformand for bestyrelsen

Medlemmer af vederlags- og nomineringsudvalg

300

150 %
75 %
0%
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Bestyrelse og direktion

Bestyrelse

L

.

Walther Thygesen
Formand for bestyrelsen

Formand for nomineringsudvalget

og vederlagsudvalget

Stilling

Professionelt bestyrelses-
medlem i en reekke virksom-
heder

Sarlige kompetencer
Seerlig ekspertise inden for
generel ledelse med erfarin-
ger fra bade Danmark og ud-
landet samt ekspertise inden
for salg og markedsfering,
isaer pa business to business
markedet.

Uafhaengighed
Anses som uafhaengig

Bestyrelsesformand
Sonion Holding A/S
Kartago Development ApS

Bestyrelsesmedlem
German High Street Properti-
es A/S [GHSP)

Jais Valeur
Naestformand for bestyrelsen

Stilling
Group CEO i Danish Crown

Sarlige kompetencer

Seerlig ekspertise inden for
generel ledelse af internatio-
nale virksomheder inden for
FMCG (Fast Moving Consumer
Goods)

Uafhaengighed
Anses som uafhaengig

Bestyrelsesmedlem
Foss A/S

BESTYRELSE OG DIREKTION

Ingrid Jonasson Blank
Bestyrelsesmedlem

Stilling

Professionelt bestyrelses-
medlem i en reekke virksom-
heder i Norden

Saerlige kompetencer
Seerlig ekspertise inden for
generel ledelse, herunder af
internationale virksomheder
inden for dagligvare- og retai-
lomradet samt FMCG (Fast
Moving Consumer Goods).

LEDELSESBERETNING 46

/ \N;

Opstiller ikke til valg p& generalforsamlingen i 2018

Uafhaengighed
Anses som uafhaengig

Bestyrelsesmedlem

Ambea Sweden Group AB,
Sverige

Bilia AB, Sverige

Fiskars Oyj, Finland

Martin & Servera AB, Sverige
Musti ja Mirri Grp Oy, Finland
Orkla ASA, Norge
ZetaDisplay AB, Sverige
Foenom Oy, Finland.
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Bestyrelse (fortsat)

Jens Due Olsen
Bestyrelsesmedlem

Opstiller ikke til valg p& generalforsamlingen i 2018

Stilling

Professionelt bestyrelses-
medlem i en raekke virksom-
heder i Danmark

Sarlige kompetencer
Seerlig ekspertise inden for
gkonomiske, finansielle og
kapitalmarkedsmaessige
forhold samt generel ledelse
med erfaring fra en reekke
forskellige brancher

Uafhangighed
Anses som uafhzengig

Bestyrelsesformand

Auris Il Luxembourg S.A.,
Luxembourg

Bladt Industries A/S
Bornebasketfonden (Almen-
nyttig Fond)

NKT A/S

Nilfisk A/S

KMD A/S

Bestyrelsesmedlem
Cryptomathic A/S
Gyldendal A/S

@vrige hverv

Medlem af investeringskomité
for LD Equity 2 K/S

Medlem af Komiteen for god
Selskabsledelse

Karsten Mattias Slotte
Bestyrelsesmedlem

Stilling

Professionelt bestyrelses-
medlem i en raekke virksom-
heder primaert i Finland og
Sverige

Sarlige kompetencer
Seerlig ekspertise inden for
generel ledelse, herunder af
internationale virksomheder
inden for FMCG (Fast Moving
Consumer Goods).

Uafhaengighed
Anses for uafhaengig

Bestyrelsesmedlem
Ratos Ab (publ], Sverige
Scandi Standard Ab (publ),
Sverige

Onvest Oy, Finland
Finsk-Svenska Handels-
kammaren

BESTYRELSE OG DIREKTION

Hemming Van
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Direktgr i HV Invest ApS

Sarlige kompetencer:
Seerlig ekspertise inden for
retailsalg og marketing samt
produktion og generel ledelse

Uafhaengighed
Anses ikke som uafhaengig
grundet anciennitet

Direktionshverv

Direktgr i Easyholding ApS,
Direktgr i HV Holding ApS,
ChriVan ApS, Ka Van ApS,
Se Van ApS og The Van ApS
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Bestyrelsesformand
Easyfood A/S

GOG Holding A/S

Halberg A/S

HV Holding (Thailand] Co., Ltd.

Bestyrelsesmedlem

Great Dane A/S

HV Invest ApS

Pro Natural Harvest Co., Ltd.
eHUBnNordic ApS

NORD Gourmet ApS
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Bestyrelse (fortsat)

Martin Alsg
Medarbejdervalgt

Stilling
Business Unit Manager

Sgren Lorentzen
Medarbejdervalgt

Stilling
Bryggeriarbejder

"

Jorgen-Anker Ipsen

BESTYRELSE OG DIREKTION LEDELSESBERETNING

Kirsten Wendelboe Liisberg

Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt
Stilling Stilling
Export Area Manager Bryggeriarbejder
BESTYRELSEN | ROYAL UNIBREW
Valgt Aktiebeholdning
farste i Royal Unibrew Andring ift.
Navn Fodselsdr gang Valgperiode  Stilling pr. 1. januar 2018 1. januar 2017
Walther Thygesen 1950 2010 2017  Formand 7.500 =
Martin Alsg 1974 2014 2014-2018  Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem 1.900 -1.500
Ingrid Jonasson Blank 1962 2013 2017  Bestyrelsesmedlem = =
Jgrgen-Anker Ipsen 1958 2014 2014-2018  Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem = =
Kirsten Wendelboe Liisberg 1956 2006 2014-2018  Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem 810 -
Sgren Lorentzen 1964 2010 2014-2018  Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem 860 =
Jens Due Olsen 1963 2010 2017  Bestyrelsesmedlem - -
Karsten Mattias Slotte 1953 2013 2017  Bestyrelsesmedlem - -
Jais Valeur 1962 2013 2017  Neestformand = =
Hemming Van 1956 2004 2017  Bestyrelsesmedlem 6.605 =
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Direktion

L

ha i
Johannes F.C.M. Savonije Lars Jensen
President and CEO. Tiltr&dt september 2017. CFO. Tiltradt november 2011.
Uddannelse Bestyrelsesmedlem Uddannelse Bestyrelsesmedlem
BA Business Administration Dansk Retursystem Holding HD (1@), Copenhagen Hansa Borg Holding AS med
A/S med datterselskaber Business School datterselskaber, Norge
Bestyrelsesformand Hansa Borg Holding AS med
Advantage/Smollan, England datterselskaber, Norge
DIREKTIONEN | ROYAL UNIBREW
Aktiebeholdning
i Royal Unibrew /Endring ift.
Navn Fodselsar Stilling pr. 1. januar 2018 1. januar 2017
Johannes F.C.M. Savonije 1956 CEO 192.889 +79.389

Lars Jensen 1973 CFO 41.575 +15.345
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Samfunds-
ansvar

Redeggrelse i henhold til ,&rsregnskabslovens § 99A

”"Ngglen til vores gode resultater over de
seneste ar har varet et vedvarende fokus pa
baredygtig, langsigtet vaerdiskabelse og pa at
opna kontinuerlige forbedringer”

Vi tager vores sociale ansvar alvorligt

| Royal Unibrew er vi meget bevidste om vores rolle som en
betydende drikkevarevirksomhed med bryggerier og aktivi-
teter i mange lande - og om det ansvar, som vi har i forhold
til samfundet omkring os. Vi gnsker at bidrage positivt til
udviklingen i de omrader, hvor vi driver virksomhed, at be-
greense vores belastning af miljget, at skabe sikre og gode
arbejdsforhold for vores medarbejdere og at levere produkter
af meget hgj kvalitet til forbrugerne.

Arbejdet med samfundsansvar er derfor en integreret del af
vares forretning og en naturlig del af vores daglige arbejde.
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Cirkuleer gkonomi - en god ramme for arbejdet pa
miljgomradet

Under overskriften "Cirkulaer gkonomi” er der i de se-
nere ar sat fokus pd, hvordan vi bevarer produkter og
materialer i kredslgb og udnytter deres veerdi sa leenge
som muligt. | juni 2017 offentliggjorde regeringens Ad-
visory Board for cirkuleer gkonomi en vision for Dan-
marks omstilling til cirkuleer gkonomi og formulerede
konkrete malsetninger og anbefalinger til indsatser, der
kan styrke omstillingen til en cirkuleer gkonomi. FN har
ligeledes vedtaget 17 verdensmal, der skal sende verden
I en mere baeredygtig retning, og her er cirkulaer gko-
nomi et helt centralt led | at skabe en mere baeredygtig
gkonomisk vaekst.

Pa tveers af hele vores veerdikeede sgger vi lgbende at
reducere vores forbrug og gge genanvendelsen. Derfor
er det helt naturligt for os at agere ud fra det overord-
nede tankeszet, der er baerende i visionen om cirkulaer
gkonomi - det har vi gjorti en arraekke. Det handler i hgj
grad om sund gkonomi og sund fornuft, og vi har opnaet
betydelige resultater over de seneste ar.

Som led i vores fortsatte bestraebelser pd at begraense
vores miljgmaessige belastning vil vi blandt andet ar-
bejde videre med at optimere udbyttet af de anvendte
ravarer, og vi vil reducere vaegten pé vores forpakninger
0g gge anvendelsen af genbrugs- og bionedbrydelige
materialer. Samtidig vil vi reducere vand- og energi-
forbruget, optimere transporten af vores produkter og
gge anvendelsen af spildmaterialer til at skabe energi.

Laes mere om vores aktiviteter og resultater pa de kom-
mende sider.
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Samfundsansvar

Royal Unibrews arbejde med samfundsansvar tager
udgangspunkt i virksomhedens felles vardier samt
Royal Unibrews etiske regelsat. Desuden er der define-
ret en raekke retningslinjer for Royal Unibrews sam-
fundsansvar i vores kvalitets-, fadevaresikkerheds- og
miljopolitik. Arbejdet med samfundsansvar omfatter
de fleste af de temaer, som er indeholdt i de fire inter-
nationale retningslinjer for CSR: OECD’s Retningslinjer
for Multinationale Virksomheder, 1SO 26000 Vejledning i
samfundsmaessigt ansvar, FN's Global Compact og FN’s
Retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv.

Royal Unibrew opererer i henhold til europaeiske og inter-
nationale love og forordninger p& omraderne arbejdstager-
0og menneskerettigheder, og vi tilstraeber, at det samme er
gaeldende for vores leverandgrer og kunder.

Det er et mal, at Royal Unibrews produktionssteder skal vaere
sikre og sunde steder at arbejde for virksomhedens medar-
bejdere. Royal Unibrews sundhedspolitik er derfor fokuseret
pa en forebyggende indsats for at undga nedslidning og ar-
bejdsskader blandt medarbejderne samt p& aktivt at fremme
sikkerhed, trivsel og effektivitet. Hovedfokus er nedbringelse
af antallet af arbejdsulykker samt forbedring af medarbej-
dernes trivsel.

Vifaoler et seerligt socialt ansvar i forhold til de lokalomréder,
hvor vi opererer. Royal Unibrew tilstraeber derfor at have en
god dialog med de lokale/kommunale myndigheder om de
aktuelle problemstillinger i lokalomraderne, og der ggres
en aktivindsats for at patage et ansvar for disse fx i relation
til aktivering af borgere pa kanten af arbejdsmarkedet samt
integration af flygtninge.

Royal Unibrew opererer pd seerdeles konkurrencepraegede
markeder, hvilket ngdvendigger et steerkt fokus pa produk-
tionsomkostninger og optimering. Dette understgttes af vo-
res politik om at agere klima- og miljgmaessigt forsvarligt
gennem omhyggelig kontrol med og lgbende optimering af
forbruget af ressourcer.

Royal Unibrew modarbejder alle former for korruption, her-
under afpresning og bestikkelse, og virksomhedens aktivite-
ter skal altid ske i fuld overensstemmelse med anti-korrupti-
onslovgivningen, uanset om der opereres pa de europaeiske
hjemmemarkeder eller pd eksportmarkederne.

Royal Unibrew har i mange ar valgt at fokusere pa kontinu-
erlige forbedringer, der er en meget naervaerende metode for
den enkelte medarbejder til at opnd langsigtede vedvaren-
de resultater. Malet er til enhver tid at kunne levere steerke
kvalitetsprodukter under hensyntagen til medarbejderne og
Royal Unibrews omgivelser. Denne arbejdsmetode har i en
arraekke medfert tilfredsstillende forbedringer pa en raekke
omrader og vil ogsa fremadrettet danne grundlag for arbejdet
med samfundsansvar.

Arbejdet med at udarbejde og offentliggere en overordnet
strategi for vores CSR-arbejde, séledes at der pa tveers af hele
organisationen skabes endnu bedre rammer for og viden om
vores fokuserede CSR-indsats, fortsaetter i 2018.
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Fokusomrader i Royal Unibrew

Royal Unibrew har valgt at fokusere sin CSR-indsats pa
fglgende omrader:

Menneskerettigheder (arbejdstagerrettigheder og kom-
petenceudvikling]

Arbejdsforhold (sikkerhed p& arbejdspladsen)

Miljg- og klimamaessige forhold

@konomi- og forretningsanliggender, herunder

- Anti-korruption

- Konkurrence

- Skattepolitik og skattebetaling
Forbrugeranliggender (ansvarligt forbrug af alkohol)

P& de kommende sider beskrives Royal Unibrews
indsats inden for de enkelte omrader.
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Menneskerettigheder (arbejdstagerrettigheder og kompetenceudvikling)

H rotiti

Royal Unibrew overholder gaeldende love og overenskom-
ster for arbejdstagere, herunder handhavelse af retten til
at organisere og forsamle sig, forhindring af tvangsarbejde
og brug af bgrnearbejde samt forhindring af forskelsbehand-
ling uanset medarbejderes kgn, race, religion eller politiske
tithgrsforhold.

Inden for det brede omréde for menneskerettigheder har
Royal Unibrew valgt at fokusere specifikt p& mangfoldighed
blandt egne medarbejdere og arbejdstagerrettigheder i Royal
Unibrew og hos samhandelspartnere samt pa kompetence-
udvikling af egne medarbejdere.

Royal Unibrew er lgbende i dialog med interessenter og of-
fentligheden vedrgrende dette ansvar og forsgger ved konti-
nuerlige forbedringer at holde fokus pé disse omréder.

Royal Unibrew har som mal at tiltreekke og fastholde dygti-
ge og talentfulde medarbejdere, der er resultatorienterede,
forandringsparate, nyteenkende, kreative og har det rigtige
mindset/DNA. Det er en betingelse for at realisere vores am-
bitigse forretningsmeessige malsatninger. Derfor investerer
viivores medarbejdere - bdde i form af uddannelse og opkva-
lificering, men ogsé ved at tilbyde dem indflydelse p& deres
job og ved at lytte til deres ideer og gnsker for fremtiden.

E Aktiviteter

Det sgges l@bende at sikre mangfoldighed blandt medarbej-
derne. Bryggeribranchen er traditionelt relativt mandsdomi-
neret som arbejdsplads, men det tilstraebes til stadighed at
sikre en mere ligelig kensfordeling. Royal Unibrew engagerer
sig ligeledes pa andre omrader for at forhindre forskelsbe-
handling, og vi pdbegyndte eksempelvis i 2016 et projekt i
Faxe, hvor vi sammen med Faxe Kommune forsgger at fa ny-
ankomne flygtninge i aktivering. Dette projekt er fortsati2017.

Det tilstraebes, at leverandgrer og partnere fglger Royal Uni-
brews etiske retningslinjer, som beskriver anvendelsen af
menneskerettigheder i Royal Unibrews forretningsanliggen-
der, og disse indarbejdes i samhandelsbetingelserne med
betydende leverandgrer.

Som en del af dialogen med vores leverandgrer indsamles
information fra dem for at sikre, at Royal Unibrew ikke eri
konflikt med sine etiske retningslinjer. Der eri 2017 gennem-
fort en leverandgrevaluering.

Der blev i perioden fra november 2016 til februar 2017 gen-
nemfgrt en medarbejder-tilfredshedsundersggelse. P& bag-
grund af undersggelsens resultater er der i 2017 iveerksat
dybdegdende analyser og aktionsplaner pa bdde gruppe- og
landeniveau, og disse fokuserer blandt andet pa engagement,
performance og kompetenceudvikling. Royal Unibrew tror
pa veerdien i on-the-job traening og har fokus pa skabelsen
af bredere jobs, nye ansvarsomrader og jobrotation. For-
skellige traenings- og udviklingsaktiviteter er initieret lokalt,
herunder relationsskabende salgstraening i forhold til kunder,
forskellige typer lederudvikling til sikring af fremtidens "Great
Leaders” samt etablering af effektive teams.
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Royal Unibrew arbejder kontinuerligt med at lgfte bade den
enkelte medarbejders kompetencer og styrke ledernes evner
til at drive forandringer og understgtte deres medarbejderes
udvikling. Medarbejderne far hvert ar tilbudt en reekke kur-
ser, som giver den enkelte konkrete veaerktgjer til at handtere
en mere kompleks og foranderlig arbejdsdag. Lederne har
blandt andet styrket deres kompetencer inden for projektle-
delse, ligesom der i 2017 er pabegyndt en mentorordning,
hvori yngre/uerfarne ledere tilknyttes en aeldre/erfaren leder
som mentor med henblik pd at opna en effektiv udnyttelse af
den viden og erfaring, der eksisterer internt.

Samtidig har der veeret fokus pd at styrke nytiltradte lederes
lederkompetencer og sikre deres integration og netvaerk i
virksomheden via en generel lederuddannelse.
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Menneskerettigheder (arbejdstagerrettigheder og kompetenceudvikling) (fortsat)

B risiko

Der er risiko for, at der rekrutteres “"skaevt” i forhold til den
demografiske udvikling, og at der derfor skabes en virksom-
hedskultur, der ikke er i overensstemmelse med omverdenen.
Dette gaelder pd alle niveauer i virksomheden.

| rekrutteringsprocessen tilstreeber Royal Unibrew altid at
tiltreekke og anseette en mangfoldig arbejdsstyrke. Brygge-
riindustrien er dog historisk en mandsdomineret industri
inden for en raekke funktioner, hvilket udfordrer vores mang-
foldighedsmal.

Udenfor Royal Unibrew, men i relation til Royal Unibrews
aktiviteter er der risiko for, at der kgbes varer eller services
fra leverandgrer, der ikke lever op til Royal Unibrews etiske
retningslinjer om overholdelse af menneskerettigheder.

Royal Unibrew driver sin virksomhed p& et steerkt konkur-
rencepraget marked, og manglende evne til at tiltraekke og
udvikle de rette medarbejdere til at lancere og promovere
nye produkter i et stadig stigende tempo udggr en risiko for
virksomhedens fortsatte succes. Royal Unibrews konkurren-
ceevne er ligeledes afhaengig af et taet samarbejde mellem de
enkelte forretningsomrader for at sikre en steerk vaerdikeede
og undgé silo-teenkning.

KPI

Der er opstillet mal for at fremme mangfoldigheden i Royal
Unibrew, herunder at opnd en fornuftig repraesentation af
begge ken i den gverste lederkreds bestdende af direktionen
og ledergruppen herunder, séledes at repraesentationen af
hvert kgn er mindst 40 %.
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Resultat

Deninternationale lederkreds vari 2017 sammensat af 70 %
(2076: 65 %) maend og 30 % (2016: 35 %) kvinder.

SAMMENSATNING AF MAND 0G KVINDER
| DEN INTERNATIONALE LEDERKREDS

2017 2016
Kvinder 30 % 35 %
Mand 70 % 65 %

Der hari2017 vaeret nyankomne flygtninge i arbejdsprgvning.

Indsamlingen af information fra Royal Unibrews leverandgrer
har i 2017 ikke afdaekket manglende overholdelse af Royal
Unibrews etiske retningslinjer om overholdelse af menne-
skerettigheder.

Alle afdelinger i Royal Unibrew har udviklet handlings- og
opfglgningsplaner baseret pa resultat af medarbejder-til-
fredshedsundersggelsen med henblik pa udvikling af bade
den enkelte afdeling og medarbejderne. Et Growth Leaders-
hip Team er etableret pa tveers af Royal Unibrews markeder,
som skal fokusere pd vaekst og udvikling af forretning og
organisation, vidensdeling og best practice.

Medarbejderne har via en raekke kursustilbud faet konkrete
vaerktgjer til at handtere udfordringer og forandringer. Leder-
ne er blevet kleedt bedre pé til at drive forandringer og lede
medarbejderne gennem disse.
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Arbejdsforhold (sikkerhed pa arbejdspladsen) . - M —— .

H rotitic

Royal Unibrew skal veere et sikkert sted at arbejde for virk-
somhedens medarbejdere, og der er fokus pa en forebyg-
gende indsats for at undga nedslidning og arbejdsskader,

n Risici

De stgrste risici er knyttet til utilsigtede arbejdsulykker eller
nedslidning af medarbejdere i fysisk kraevende jobs samt
manglende trivsel pa arbejdspladsen.

ligesom der arbejdes aktivt p& at fremme medarbejdernes
trivsel p& arbejdspladsen.

KPI

Der er fastsat mal for det maksimale antal arbejdsulykker
pr. million arbejdstimer, og alle arbejdsulykker registreres.

m Aktiviteter

Tillgb-til-ulykke situationer (TTU'er] registreres, og der falges
dagligt op pa disse med henblik p& hurtigst muligt at etablere