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Godt farste halvar — fortsat resultatfremgang

Den positive udvikling i Royal Unibrews indtjening fortsatte i 2. kvartal 2011, og i forhold til sidste ar steg resulta-
tet for finansielle poster (EBIT) for perioden 1. januar - 30. juni med DKK 46 mio. til DKK 198 mio. Fortsat fokus pa
omkostningsstyring og hgj effektivitet understotter resultatudviklingen. Den afsatte volumen - malt organisk -
steg 5 % og udviklede sig bedre end forventet, mens hérd priskonkurrence og et eendret markedsmiks medforte en
ueendret omseaetning. En reekke innovative tiltag, herunder forbrugerengagerende kampagner samt lancering af
nye brands, produktvarianter og emballage, er i lobet af 2. kvartal blevet introduceret pa hovedmarkederne. For-
ventningerne for 2011 fastholdes, men grundet useedvanligt darligt vejrlig i starten af 3. kvartal samt en vis forbru-
ger tilbageholdenhed, specielt i Italien, preeciseres forventninger til nettoomseetning og resultater at ligge i den
nedre del af de intervaller, der tidligere er udmeldt.

"Vi har generelt fastholdt vores markedsandele i 1. halvdr trods hird konkurrence pa alle markeder. Det skyldes
blandt andet, at vi opretholder vores fokus pa innovation og styrkelse af vores markedsposition. Samtidig fort-
satter vi med at forbedre de okonomiske resultater - vel at maerke med en lavere omsaetning som folge af frasalget
af ikke-strategiske aktiviteter i Polen og Caribien. Den positive resultatudvikling understotter realiseringen af vo-
res langsigtede finansielle mdl. Efter at have gennemfort de storre strukturelle eendringer af virksomheden - senest
med salget af vores ejerandel i Solomon Breweries - har vi nu mulighed for at koncentrere os fuldt ud om at udvik-
le vores kerneaktiviteter og sikre gennemforelse af de hovedprioriteter, som vi har sat for 2011. Vi er godt pd vej
mod mdlet pa alle omrdder”, siger Henrik Brandt, CEO.

HOVEDPUNKTER

e Royal Unibrew har generelt fastholdt markedsandele for brandede ol samt leeske- og maltdrikke.

e Organisk steg nettoomsaetningen i 2. kvartal og var i 1. halvar ueendret i forhold til 2010. Frasalg af aktivi-
teter medferte en reduktion af nettoomsaetningen med knap 8 % i 1. halvar 2011.

e EBITDA stegi 1. halvdr med DKK 14 mio. til DKK 268 mio.

e Resultat for finansielle poster (EBIT) steg i 1. halvar med DKK 46 mio. i forhold til 2010 og blev pa DKK
198 mio.

e Resultat for skat udgjorde i 1. halvar DKK 180 mio. mod DKK 105 mio. i 2010.

e Det frie cash flow blev pa DKK 199 mio. i 1. halvar mod DKK 217 mio. i 2010.

e Den netto rentebaerende geeld blev i 1. halvér 2011, trods en samlet udlodning til aktioneerer pa DKK 174
mio., reduceret med DKK 35 mio. til DKK 735 mio.

FORVENTNINGER
Forventningerne fastholdes, men grundet useedvanligt darligt vejrlig i starten af 3. kvartal og pa grund af en vis
forbruger tilbageholdenhed, specielt i Italien, preeciseres forventninger til nettoomseetning og resultater at ligge i
den nedre del af de intervaller, der tidligere er udmeldt.
Der forventes fortsat felgende:

¢ Nettoomseetning: DKK 3.400-3.550 mio.

e EBITDA: DKK 575-625 mio.

e EBIT: DKK 435-485 mio.

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

Det vil veere muligt for investorer og analytikere at folge Royal Unibrews preesentation af delarsrapporten onsdag den 24. au-
gust 2011, k1. 9.00 via webcast. Registrering sker via Royal Unibrew website www.royalunibrew.com.
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Royal Unibrew producerer, markedsforer, seelger og distribuerer kvalitetsdrikkevarer, med fokus pd brandede produkter, inden for ol, malt-
og leeskedrikke, herunder sodavand, vand og juice. Vi opererer som en ledende regional akter pd en raekke markeder i Vest- og Dsteuropa
samt pd de internationale markeder for maltdrikke. Vores vesteuropeeiske hovedmarkeder omfatter primeert Danmark, Italien samt Graense-
handlen og Tyskland. De osteuropaiske markeder omfatter Litauen og Letland. De internationale markeder for maltdrikke omfatter hovedsa-
gelig en raekke lande i Caribien 0og Afrika samt byer i Europa og Nordamerika med hej koncentration af indbyggere fra de caribiske og afri-
kanske omrdder, hvor maltdrikke er populaere.

I Danmark er vi en forende leverander af ol 0g leeskedrikke med en raekke steerke brands, og i Italien blandt markedslederne i super premium
segmentet med Ceres Strong Ale. I bade Letland og Litauen er vi blandt de to forende drikkevarevirksomheder med betydelige markedspositi-
oner inden for gl 0g laeskedrikke, herunder juice. Pi de internationale markeder for maltdrikke er vi blandt markedslederne i premium seg-
mentet med Vitamalt.

Laes mere pa www.royalunibrew.com.
Meddelelsen er udarbejdet pé dansk og engelsk. I tvivlstilfeelde er den danske udgave geeldende.
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HOVED- OG NJGLETAL

(delar ikke revideret)
1. halvar 1. halvar 2. kvartal 2. kvartal 1/1-31/12

2011 2010 2011 2010 2010
Afsatning (t. hl) 2.898 3.219 1.618 1.901 6.653
Resultatopgerelse (DKK mio.)
Nettoomsaetning 1.738,6 1.882,4 993,6 1.100,5 3.7754
EBITDA 267,6 253,5 192,0 190,0 601,3
Resultat for finansielle poster (EBIT) 197,9 152,0 158,1 142,0 416,9
EBIT-margin (%) 11,4 8,1 15,9 12,9 11,0
Resultat efter skat af associerede virksomheder 42 11,6 10,4 13,3 31,5
Finansielle indteegter og omkostninger i gvrigt,
netto -21,6 -58,7 -8,9 -29,9 -73,4
Resultat for skat 180,5 104,9 159,6 125,4 375,0
Periodens resultat 128,5 70,9 116,0 88,9 277,8
Royal Unibrews andel af resultat 127,8 69,7 115,2 87,9 278,1
Balance (DKK mio.)
Langfristede aktiver 2.352,8 2.410,9 2.352,8 2.410,9 2.375,1
Aktiver i alt 3.206,7 3.404,0 3.206,7 3.404,0 3.056,8
Egenkapital 1.257,3 1.029,2 1.257,3 1.029,2 1.280,5
Netto rentebaerende geeld 735,4 1.010,7 735,4 1.010,7 769,7
Netto arbejdskapital -137,7 -183,2 -137,7 -183,2 -134,0
Pengestremme (DKK mio.)
Fra driftsaktivitet 211,9 221,5 227,6 220,6 492,3
Fra investeringsaktivitet -3,5 184,0 26,0 2,0 159,7
Frit cash flow 199,2 216,9 227,1 222,6 463,0
Aktierelaterede nogletal (DKK)
RU's andel af resultat pr. DKK 10 aktie 11,5 6,3 10,4 7,9 25,1
Cash flow pr. DKK 10 aktie 19,2 20,0 20,6 19,9 44,4
Udbytte pr. DKK 10 aktie 0,0 0,0 0,0 0,0 12,5
Kurs ultimo pr. DKK 10 aktie 339,0 196,0 339,0 196,0 332,0
Finansielle negletal (i %)
Frit cash flow i % af nettoomseetning 11,5 11,5 22,9 20,2 12,3
Cash conversion 155,0 306,0 195,8 250,5 166,7
Egenkapitalandel 39,2 30,2 39,2 30,2 41,9

Nogletal, der er omfattet af Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nogletal 2010", er beregnet i overensstemmelse hermed.
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LEDELSESBERETNING
STRATEGISKE HOVEDPRIORITETER FOR 2011

12011 har Royal Unibrew fokus pa at fastholde og styrke selskabets markedspositioner og hgje effektivitet. Dette ar-
bejde tager udgangspunkt i felgende strategiske hovedprioriteter:

Udvikling af produkt- og brandplatforme: Styrkelse af samarbejde med kunder og forbrugerloya-
* Fastholde et hgjt innovationsniveau litet:
* Styrke udnyttelsen af enkelte brands og brand- * Udvide kundesamarbejde
portefgljer * (Jge forbrugernes involvering og engagement
* Optimere produkt- og kanalmiks * (Jge markedsdeekning
Fortsat fokus pa operationel effektivitet: Optimering af kapitalressourcer:
* Fastholde effektivitet og opnaede skalafordele * Fortsat fokus pa optimering af investeringer og
* Forankre fusionen mellem Van Pur og Royal arbejdskapital
Unibrew Polska ¢ Realisere veerdier fra ikke-operationelle aktiver

* Returnere kapital til aktionaererne

FORRETNINGSMASSIG UDVIKLING

Royal Unibrew har i 1. halvar 2011 forbedret sin indtjening i forhold til samme periode sidste ar pa trods af hard
konkurrence pa alle markeder og fortsat tilbageholdenhed hos forbrugere pa de vesteuropaeiske markeder og et svagt
stigende forbrug pa de gsteuropaeiske markeder.

Royal Unibrews brandede produkter har generelt fastholdt sine markedsandele pa hovedmarkederne.
Udpviklingen i af- og omseaetningen samt EBIT er som forventet.

Organisk steg nettoomseetningen i 2. kvartal 2011, mens den for hele 1. halvar var ueendret i forhold til 2010. Frasalg
af aktiviteter har reduceret nettoomseetningen i 1. halvar med knap 8 %. Resultat for finansielle poster (EBIT) blev pa
DKK 198 mio., hvilket er DKK 46 mio. bedre end i 2010. Resultatet for skat blev pd DKK 180 mio., hvilket er DKK
75 mio. bedre end i 2010.

Indtjeningen i arets forste halvar afspejler ikke en proportional andel af &rets resultat. Perioden indeholder kun en
maned ud af sommerens tre hgjseesonmaneder, og i vinterseesonen i 1. kvartal, hvor efterspergslen efter ol og lee-
skedrikke og dermed salgs- og produktionsvolumenerne er lavere end i de gvrige kvartaler, udnyttes det lave ak-
tivitetsniveau til at gennemfore storre vedligeholdelsesarbejder. Dette har ogsa veeret tilfeeldet i 2011.
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Royal Unibrew afsluttede i 1. kvartal 2011 aftalen med den polske bryggerigruppe Van Pur S.A. om sammenleeg-
ning af Royal Unibrew Polska med Van Pur (jf. selskabsmeddelelse nr. 4/2011 af 18. marts 2011). Som led i aftalen
har Royal Unibrew A/S overdraget sine aktier i Royal Unibrew Polska Sp. z 0.0., og herefter modtaget 20 % af ak-
tierne i Van Pur S.A. som vederlag.

Der blev endvidere i 1. kvartal 2011 indgaet en samarbejdsaftale med A. Enggaard A /S, Entreprenor- og Bygge-
firma, vedrerende bryggerigrunden i Arhus (jf. selskabsmeddelelse nr. 1/2011 af 4. marts 2011). Aftalen er betinget
af vedtagelse af den endelige lokalplan for omradet og er baseret pa en optionsmodel.

I'juni 2011 solgte Royal Unibrew sine kapitalandele i den associerede virksomhed, Solomon Breweries Limited, pa
Solomon Islands (jf. selskabsmeddelelse nr. 17/2011 af 6. juni 2011). Frasalget er sket som led i Royal Unibrews mal
om at optimere kapitalressourcerne via frasalg af ikke-strategiske aktiver.

REGNSKABSBERETNING

RESULTATOPG@RELSE

Udviklingen i aktiviteterne i perioden 1. januar - 30. juni 2011 (1. halvar) fordelt pa markedssegmenter

etzf);t; euzit; ovg:gisl(ig Ufordelt Koncernen
markeder

2011 2010
Afseetning (t. hl) 1.631 1.050 217 - 2.898 3,219
Veekst (%) 11 -23,2 -9,3 -10,0 -1,5
Andel af afseetning (%) 56 36 8 - 100 -
Nettoomseetning (DKK mio.) 1.222 339 178 - 1.739 1.882
Veekst (%) -1,7 -23,0 -11,0 -7,6 -1,6
Andel af nettoomseetning (%) 70 19 11 - 100 -
EBIT (DKK mio.) 160,6 28,6 25,0 -16,3 197,9 152,0
EBIT-margin (%) 13,1 8,4 14,0 11,4 8,1

Afseetningen udgjorde i 1. halvédr 2011 i alt 2,9 mio. hl o], malt- og leeskedrikke, hvilket er 10 % mindre end i 1. halvar
2010. Den organiske vaekst (veeksten korrigeret for frasalget af de caribiske bryggerier i 2010 og de polske i 2011)
udgjorde 5 %.

Nettoomseetningen var i 1. halvar knap 8 % lavere end i samme periode 2010 og udgjorde DKK 1.739 mio. mod DKK
1.882 mio. i 2010. Organisk var nettoomseetningen usendret i forhold til 2010.

Bruttoresultatet var 3 % eller DKK 27 mio. mindre i 1. halvar 2011 end i 2010 og udgjorde DKK 877 mio. (organisk
DKK 12 mio. hgjere end i 2010). Bruttoavancen steg med 2,5 procentpoint fra 48,0 % til 50,5 %. 1,8 procentpoint af
stigningen relaterer sig til frasalget af Polen. Organisk steg bruttoavancen saledes med 0,7 procentpoint. Bade de
gennemsnitlige nettosalgspriser og de gennemsnitlige produktionsomkostninger pr. volumenenhed var lavere end i
2010. En hgjere effektivitet pa bryggerierne har pavirket udviklingen i produktionsomkostningerne positivt, mens
hgjere inputpriser, som forventet, har pavirket negativt. Det eendrede skon for afskrivningsperioder for materielle
langfristede aktiver, som blev foretaget i 2010, pavirkede halvérets bruttoavanceprocent positivt med ca. 1
procentpoint.
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Salgs- og distributionsomkostningerne udgjorde i 1. halvar 2011 DKK 579 mio., hvilket er DKK 58 mio. lavere end i 1.
halvar 2010 (organisk DKK 29 mio. lavere end i 2010). Den organiske omkostningsreduktion skyldes
effektivitetsforbedringer samt at der i 2010 blev afholdt betydelige markedsfgringsomkostninger relateret til
lanceringen af cider-brandet, Tempt.

Administrationsomkostningerne var DKK 14 mio. lavere og udgjorde i 1. halvar 2011 DKK 102 mio. mod DKK 116
mio. i 1. halvar 2010. Organisk blev omkostningerne reduceret med DKK 8 mio., mens DKK 6 mio. relaterede sig til
de frasolgte aktiviteter.

Resultat for afskrivninger og finansielle poster (EBITDA) steg i 1. halvar 2011 DKK 14 mio. og udgjorde DKK 268 mio.
mod DKK 254 mio. i 1. halvar 2010. Organisk blev EBITDA i 1. halvar forbedret med DKK 13 mio.

Resultat for finansielle poster (EBIT) blev i 1. halvar 2011 DKK 198 mio., hvilket er DKK 46 mio. bedre end i 1. halvar
2010. Organisk blev EBIT forbedret med DKK 49 mio., hvoraf ca. DKK 19 mio. skyldes eendringen i sken for
afskrivningsperioder for langfristede materielle aktiver.

EBIT-marginen steg i alle segmenter i forhold til 1. halvar 2010.

De finansielle nettoomkostninger var i 1. halvar 2011 DKK 37 mio. lavere end i 1. halvar 2010 og udgjorde DKK 21
mio. mod DKK 58 mio. i 2010. Netto renteomkostninger var i 1. halvar 2011 DKK 40 mio. lavere og positivt pavirket
af den lavere rentebeerende geeld og bedre finansieringsvilkar end i 1. halvar 2010, som var negativt pavirket af
omkostninger pa DKK 10 mio. som fglge af eendring af bankengagement. Resultatet efter skat af associerede
virksomheder var i 1. halvar 2011 DKK 7 mio. lavere end i 1. halvér 2010.

Resultatet for skat var i 1. halvér 2011 DKK 75 mio. bedre end i 1. halvar 2010 og udgjorde DKK 180 mio.

Skat af resultatet i 1. halvar 2011 var en omkostning pa DKK 52 mio. Skatten er opgjort baseret pa den forventede
skatteprocent for hele aret.

Det samlede resultat blev i 1. halvar DKK 129 mio., hvilket er DKK 58 mio. bedre end de DKK 71 mio., som blev
realiseret i 2010.

BALANCE

Royal Unibrews balance udgjorde pr. 30. juni 2011 DKK 3.207 mio., hvilket er DKK 150 mio. hgjere end pr. 31. de-
cember 2010. Transaktionen vedrgrende koncernens polske aktiviteter har reduceret balancen med ca. DKK 50
mio., og salget af kapitalandelene i Solomon Breweries har reduceret balancen med ca. DKK 33 mio. Varebehold-
ninger og varetilgodehavender er som felge af hgjseesonen gget med DKK 270 mio. Herudover er balancesummen
reduceret som fglge af, at af- og nedskrivninger pa materielle langfristede aktiver overstiger nettoinvesteringer i
langfristede aktiver i 2011.

Egenkapitalandelen udgjorde ved udgangen af 1. halvar 2011 39,2 % mod 41,9 % ved udgangen af 2010. Egenkapi-
talen udgjorde ultimo juni 2011 DKK 1.257 mio. mod DKK 1.280 ultimo 2010 og blev i 1. halvar eget med periodens
positive totalindkomst pd DKK 151 mio. og reduceret med udlodning til aktioneererne pa DKK 174 mio. Totalind-
komsten bestér af periodens resultat pdA DKK 129 mio., positive valutakursreguleringer af udenlandske tilknyttede
selskaber pd DKK 17 mio. og en positiv udvikling i veerdien af sikringsinstrumenter pa DKK 5 mio.

Den netto rentebeerende geeld blev i 1. halvar 2011 reduceret med DKK 209 mio. fer udlodning til aktioneererne,
heraf DKK 18 mio. vedregrende salg af datterselskaber og associerede virksomheder (2010: reduceret med DKK 406
mio., heraf DKK 187 mio. vedrerende salg af datterselskaber) og udgjorde pr. 30. juni 2011 DKK 735 mio. (pr. 30.
juni 2010: DKK 1.011 mio.).
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Arbejdskapitalen var negativ med DKK 138 mio. ved udgangen af 1. halvar 2011 (2010: DKK -183 mio.). Organisk
var arbejdskapitalen i 2011 ca. DKK 65 mio. hgjere end ved udgangen af 1. halvar 2010. Pengebindingen i varebe-
holdninger, tilgodehavender fra salg og leverandergeeld var DKK 35 mio. lavere, mens de gvrige elementer af ar-
bejdskapitalen var DKK 100 mio. hgjere, heraf DKK 50 mio. relateret til sikringsinstrumenter.

PENGESTROMSOPGWRELSE

Pengestrommen fra driftsaktiviteter blev i 1. halvar pa DKK 212 mio. (2010: DKK 222 mio.) og sammensatte sig af
periodens resultat reguleret for ikke likvide driftsposter pa DKK 268 mio. (2010: DKK 254 mio.), en negativ ar-
bejdskapitalrelateret pengestrem pa DKK 12 mio. (2010: positiv DKK 58 mio.), rentebetalinger pa netto DKK 20
mio. (2010: DKK 65 mio.) og betalte skatter p4 DKK 24 mio. (2010: DKK 25 mio.). Pengebindingen i arbejdskapital
var ved udgangen af 1. halvar 2011 fortsat negativ med DKK 138 mio. (2010: DKK 183 mio.). I alle enheder er der
fortsat steerkt fokus pa styring af varebeholdninger og tilgodehavender fra salg samt styring af leverandergeeld.

Det frie cash flow var i 1. halvar 2011 DKK 199 mio. mod DKK 217 mio. i 1. halvar 2010. Reduktionen relaterede sig
til DKK 7 mio. hgjere investeringer i langfristede aktiver, mens pengestrgmmen fra driftsaktiviteter var DKK 10
mio. mindre og udgjorde DKK 212 mio. i 1. halvar 2011 mod DKK 222 mio. i 1. halvar 2010. Nettoinvesteringer i
langfristede aktiver var i 1. halvar 2011 DKK 24 mio. mod DKK 17 mio. i 1. halvar 2010.

AKTIETILBAGEK@BSPROGRAM EFTER SAFE HARBOUR METODEN

Bestyrelsen i Royal Unibrew A /S igangsatte ultimo april 2011 et tilbagekeb egne aktier. Aktietilbagekgbspro-
grammet gennemfgres i perioden frem til og med 31. oktober 2011.

Formalet med selskabets tilbagekeb af aktier er at tilpasse kapitalstrukturen. Det er hensigten, at der skal ske an-
nullering af egne aktier, der ikke anvendes til afdeekning af koncernens tidligere optionsprogram.

Det samlede aktietilbagekob i perioden vil maksimalt andrage en kursveerdi pa DKK 110 mio. Baseret pa aktiekur-
sen ved programmets igangsaetning vil det svare til ca. 300.000 stk. aktier eller ca. 2,7 % af aktiekapitalen.

Royal Unibrew har ugentligt i en selvsteendig selskabsmeddelelse oplyst om antallet af tilbagekebte aktier og veer-
dien heraf. Under det igangveerende aktietilbagekobsprogram er pr. 30. juni 2011 tilbagekebt 104.461 stk. aktier for
ca. DKK 37 mio., hvorefter Royal Unibrews beholdning af egne aktier udger 211.135 stk.

AKTIEOPTIONER

Pr. 30. juni 2011 udestar i alt 37.279 stk. aktieoptioner fra tidligere aktieoptionsordninger. Opgjort i henhold til
Black-Scholes model er markedsveerdien pr. 30. juni 2011 af de udestdende optioner beregnet til at udgere DKK 0,4
mio. (2010: DKK 0,2 mio.). Royal Unibrews forpligtelser i forbindelse med optionsordningerne afdeekkes af selska-
bets beholdning af egne aktier.

BRYGGERIGRUNDEN | ARHUS

Som neevnt i selskabsmeddelelse nr. 1/2011 af den 4. marts 2011 har Royal Unibrew indgaet en samarbejdsaftale
med A. Enggaard A/S, Entreprengr- og Byggefirma, vedrerende bryggerigrunden i Arhus. Aftalen er betinget af
vedtagelse af den endelige lokalplan for omradet og er baseret pd en optionsmodel. Den forste option omfatter
mindst 30.000 m? byggeret og skal udnyttes senest ni maneder efter godkendelse af den endelige lokalplan. Under
forudseetning af at den forste option udnyttes, kan de efterfelgende optioner udnyttes til keb i perioden 2013-2016.
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Gennemferelsen af og det tidsmeessige forlgb for det samlede salg vil derfor veere behaeftet med betydelig usikker-
hed. Det er Royal Unibrews opfattelse, at den indgaede samarbejdsmodel - givet markedsforholdene - skaber et
godt grundlag for realisering af veerdien af den samlede bryggerigrund.

Lokalplanforslaget er efter Royal Unibrews gnske blevet tilpasset yderligere til mulige brugeres behov, og forven-
tes nu godkendt af Arhus kommune i september 2011 (mod senest i august 2011, jf. delarsrapporten for 1. kvartal
2011). Lokalplanforslaget omfatter et projekt pa i alt 140.000 m? fordelt med 65 % pa erhverv, undervisning og kul-
tur samt 35 % pd boliger. Bryggerigrunden er i deldrsregnskabet for perioden 1. januar - 30. juni 2011 veerdiansat
som i arsrapporten for 2010.

SAMMENLAEGNING AF ROYAL UNIBREW POLSKA MED VAN PUR

Som oplyst i selskabsmeddelelse nr. 4/2011 af 18. marts 2011 gennemforte Royal Unibrew den 18. marts 2011 en
aftale med den polske bryggerigruppe Van Pur S.A. om sammenlaegning af sine polske aktiviteter med Van Pur,
saledes at Royal Unibrew A/S har overdraget sine aktier i Royal Unibrew Polska Sp. z 0.0. med bryggerierne i
Lomza og Jedrzejow og er blevet 20 % aktioneer i Van Pur S.A. Integrationen af aktiviteten forlober som planlagt,
savel organisatorisk som finansielt.

Royal Unibrew A/S afgav som en del af aftalen en kebsoption til Van Pur S.A. og selskabets aktioneerer, hvorefter
Van Pur S.A. og dets aktioneerer i perioden 1. juni 2012 til og med 15. marts 2014 kan erhverve samtlige Royal
Unibrews aktier i Van Pur S.A. for et belgb mellem PLN 111 mio. og PLN 116 mio. Henset hertil er den indregnede
veerdi af aktierne i Van Pur S.A. ikke sendret i perioden frem til 30. juni 2011, idet Royal Unibrews anskaffelsespris
svarer til den laveste optionsveerdi.

FORVENTNINGER

Udviklingen i 1. halvér har veeret som forventet, men starten af 3. kvartal har veeret svagere end ventet, primeert
grundet useedvanligt darligt vejrlig i starten af 3. kvartal, men ogsa pé grund af en vis forbruger tilbageholdenhed,
specielt i Italien.

P& denne baggrund samt med henvisning til de interne og eksterne forudseetninger for 2011, der er beskrevet i ars-
rapporten for 2010, preeciseres forventninger for 2011 til den nedre del af de intervaller, der tidligere er udmeldt, jf.

Selskabsmeddelelse nr. 2/2011 af 9. marts 2011.

Der forventes fortsat felgende:

Forventninger 2010 justeret*® Realiseret i 2010
2011*
Nettoomseetning (DKK mio.) 3.400-3.550 3.430 3.775
EBITDA (DKK mio.) 575-625 575 601
EBIT (DKK mio.) 435-485** 399 417

* 2011 indgar Polen i resultatet indtil udgangen af februar, mens de caribiske bryggerier ikke indgér. I 2010 indgik Polen og Caribien med en
nettoomseetning pa DKK 345 mio., et EBITDA pa DKK 26 mio. og et EBIT pa DKK 18 mio. i de perioder, som ikke indgér i 2011.
** Helarseffekt i 2011 af eendret skon for afskrivninger af materielle langfristede aktiver pavirker resultatet positivt med ca. DKK 20 mio.
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UDVIKLINGEN | DE ENKELTE MARKEDSSEGMENTER

VESTEUROPA
Vesteuropa 2011 2010  ZAndringi% 2010
1. halvar 1/1 - 31/12
Afseetning (t. hl) 1.631 1.614 1 3.254
Nettoomseaetning (DKK mio.) 1.222 1.242 -2 2.425
EBIT (DKK mio.) 160,6 140,9 365,3
EBIT-margin (%) 13,1 11,3 16 15,1

Segmentet Vesteuropa omfatter markederne for ol og leeskedrikke i Danmark og Norden, Tyskland og Graense-
handlen samt Italien. Vesteuropa udgjorde i 1. halvér 2011 56 % af koncernens afseetning og 70 % af netto-
omseetningen (2010: 50 % henholdsvis 66 %).

Afseetningen i Vesteuropa steg i 1. halvar 2011 med 1 %. Royal Unibrew fastholdt generelt sine markedsandele for
brandede ol og leeskedrikke. I 1. halvéar var udviklingen i nettoomseetningen lavere end udviklingen i afseetningen,
hvilket dels skyldes hard priskonkurrence, dels et eendret markedsmiks.

Resultat for finansielle poster (EBIT) steg i 1. halvar med DKK 20 mio. fra DKK 141 mio. i 2010 til DKK 161 mio., og
EBIT-marginen steg i 1. halvar med 1,8 procentpoint til 13,1 %. Udviklingen i indtjeningen kan henferes til
modsatrettede forhold: produktions- og distributionsomkostningerne var lavere end i 2010 grundet hgjere
effektivitet, herunder en yderligere tilpasning i antallet af distributionsterminaler, samt eendret skon af
afskrivningsperioder. Modsat var produktionsomkostningerne negativt pavirket af hejere inputpriser fra 2. kvartal.
Herudover var EBIT negativt pavirket af hard priskonkurrence og et eendret markedsmiks.

Vesteuropa Realiseret 1. halvar 2011 ZEndring i forhold til 2010
Nettoomsatning Afsaetning Nettoomsatning Afsatning
(DKK mio.) (1.000 hl) i% i%
Danmark 577 713 -2 0
Italien 366 244 -4 -4
Tyskland og Greensehandlen 267 643 3 4
Norden 12 31 13 28
Vesteuropa i alt 1.222 1.631 -2 1

Det skonnes, at den samlede afseetning af meerkevaregl i Danmark i 1. halvér af 2011 er faldet svagt, og at
afseetningen af brandede leeskedrikke er steget med ca. 7 %.

Afseetningen var i 1. halvar 2011 ueendret i forhold til 2010, mens nettoomseetningen faldt med 2 % som felge af en
hard konkurrence og en hgj kampagneaktivitet samt et eendret kanal- og produktmiks. Det vurderes, at Royal
Unibrew generelt har fastholdt sine markedsandele for sdvel brandede gl som laeskedrikke i 1. halvar. Afseetningen
var i 2. kvartal 2010 positivt pavirket af en arbejdsnedleeggelse hos en af Royal Unibrews konkurrenter.

I Danmark er der i 1. halvar 2011 lanceret en raekke line extensions, herunder bl.a. nye smagsvarianter under
Nikoline, Egekilde og Tempt, mens Albani sortimentet er styrket med lanceringen af “Odense 1859”. For at styrke
leeskedrikpositionen i Horeca-segmentet er der lanceret en ny 25cl profilflaske i glas, der lefter den samlede
forbrugeroplevelse markant.

De to succesfulde forbrugerinvolverende kampagner, “Tak Rock”-konceptet for Royal Beer og “boldstafetten” for
Faxe Kondi, er fortsat i 1. halvar 2011. Faxe Kondi “boldstafetten” blev afviklet i 2. kvartal 2011 med ca. 6.000
deltagere i selve stafetten fra Skagen til Kebenhavn.
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I Ttalien faldt Royal Unibrews afseetning og nettoomseetning i 1. halvar 2011 med 4 % i et svagt stigende marked.
Afseetningen af Ceres Strong Ale var i 1. halvar negativt pavirket af konkurrenters ggede fokus pa prisreduktioner til
handlen. Royal Unibrew valgte initialt at fokusere pa indtjeningsniveauet pa bekostning af en reduceret afseetning.

Pa det tyske marked og grensehandlen steg afseetningen i 1. halvar 2011 med 4 %, mens nettoomsaetningen steg 3 %.
Royal Unibrews markedsandele skennes fastholdt. Markedet er i lighed med det danske praeget af en hard
konkurrence.

@STEUROPA
Osteuropa 2011 2010 Zndring i % 2010
1. halvar 1/1 - 31/12
Afseetning (t. hl) 1.050 1.367 -23 2.924
Nettoomseetning (DKK mio.) 339 440 -23 942
EBIT (DKK mio.) 28,6 6,5 340 45,9
EBIT-margin (%) 8,4 1,5 460 49

Segmentet DOsteuropa omfatter primeert markederne for gl, juice og leeskedrikke i Letland, Litauen og Polen indtil
ultimo februar. Psteuropa udgjorde i 1. halvar 2011 36 % af koncernens afsaetning og 19 % af nettoomsaetningen.
(2010: 43 % henholdsvis 23 %).

Afseetning og nettoomseetning faldt 23 % i 1. halvar 2011. Salget af Royal Unibrew Polska Sp. z 0.0. i marts 2011 har
reduceret afseetningen med 37 % og nettoomsaetningen med 34 %. Den organiske vaekst i afseetning og nettoom-
seetning var saledes henholdsvis 14 % og 11 %. Forbruget pa de baltiske markeder er stigende i 2011, mens prisni-
veauet er lavere end i 2010. Royal Unibrews markedsandele skennes generelt aget eller fastholdt.

Resultat for finansielle poster (EBIT) blev i 2011 forbedret med DKK 22 mio. i forhold til 2010, og EBIT-marginen
steg fra 1,5 % til 8,4 %. Organisk blev EBIT forbedret med DKK 26 mio., heraf ca. 50 % vedrerende Baltikum. Den
betydelige forbedring af resultatet i Baltikum blev realiseret pa trods af lavere nettosalgspriser og skyldes eget vo-
lumen samt lavere produktions- og distributionsomkostninger. Omkostningsreduktionen blev opnaet gennem en
hgjere effektivitet i hele forsyningskeeden samt som felge af eendret skon af afskrivningsperioder.

Osteuropa Realiseret 1. halvar 2011 Zndring i forhold til 2010
Nettoomsatning  Afsetning Nettoomsatning Afsaetning
(DKK mio.) (1.000 hI) i% i%
Litauen 155 429 4 11
Letland 132 459 8 8
Polen 50 160 -70 -71
@vrige omrader 2 2 243 -16
Osteuropa i alt 339 1.050 -23 -23

I Litauen skennes det totale slmarked i 2011 at veere steget med ca. 8 %, mens det samlede juice- og leeskedrikmar-
ked steg med anslaet ca. 2 %. Det vurderes, at Royal Unibrew har fastholdt sin markedsandel for bade branded ol

og juice.

I Letland anslas det, at det samlede plforbrug er usendret i forhold til 2010, mens markedet for juice og leeskedrikke
steg med ca. 2 % i 2011. Royal Unibrew ggede sin markedsandel for branded ¢l og vurderes at have fastholdt sin
markedsandel for juice og laeskedrikke.
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I Baltikum er innovation fortsat hejt prioriteret. I 1. halvar 2011 er der bl.a. i lanceret to helt nye elkoncepter, ” Al-
fie” og "Ralph”, der primeert henvender sig til kvinder, samtidig med at produktportefeljen er udvidet med Royal
Export. I Letland er begge olmeerker, Lacplesa og Livu, nu, som i Litauen, i profilflasker, hvilket er et led i styrkel-
sen af forbrugernes kvalitetsoplevelse. I 2. kvartal 2011 er der etableret en mindre salgsstyrke i Estland, som bl.a.
har lanceret det lokale glmeerke, Meistrite Gildi.

Aktiviteterne i det polske datterselskab indgar, som en konsekvens af frasalget i marts 2011, kun frem til udgangen

af februar i koncernregnskabet. Nar der korrigeres for dette, har der som forventet vaeret en positiv udvikling i af-
seetning og nettoomseetning i 2011.

MALT- OG OVERSYISKE MARKEDER

Malt- og oversgiske markeder 2011 2010 Zndring i % 2010

1. halvar 1/1 - 31/12
Afseetning (t. hl) 217 239 9 466
Nettoomseetning (DKK mio.) 178 201 -11 409
EBIT (DKK mio.) 25,0 25,0 0 48,3
EBIT-margin (%) 14,0 12,5 12 11,8

Segmentet Malt- og oversgiske markeder omfatter koncernens distributionsselskab i Caribien, eksport- og
licensforretningen for maltdrikke, samt eksport af ol til gvrige markeder. Af- og omseetningen udgjorde i 1. halvar
2011 henholdsvis 8 % og 11 % af koncernens af- og omseetning (2010: 7 % henholdsvis 11 %).

Afseetningen og nettoomsaetningen faldt i 1. halvar 2011 med henholdsvis 9 % og 11 %, og organisk faldt afseetning og
nettoomseetning som forventet med henholdsvis 5 % og 7 %. Valutakursudvikling pavirkede nettoomseetningen
negativt med DKK 4 mio. svarende til 2 procentpoint.

Resultat for finansielle poster (EBIT) var trods en lavere omsaetning i 1. halvar 2011 ueendret med DKK 25 mio. i
forhold til 2010. EBIT-marginen steg saledes fra 12,5 % til 14 %.

Malt- og oversgiske markeder Realiseret 1. halvar 2011 Zndring i forhold til 2010
Nettoomsaetning  Afsetning Nettoomsaetning Afsaetning
(DKK mio.) (1.000 hi) i% i%
Amerikas 108 96 -8 -10
Europa 28 39 -36 -26
Afrika og gvrige markeder 42 82 8 4
Malt- og oversgiske markeder i alt 178 217 -11 -9

Amerikas omfatter Caribien, USA og Canada. Frasalget af de caribiske bryggerier reducerede afseetningen med 10 %
og nettoomseetningen med 7% og udviklingen i USD-kursen reducerede nettoomsaetningen med yderligere 4 % i 1.
halvar 2011. Ses bort herfra var den organiske afseetning ueendret i 1. halvar 2011 i forhold til 2010, og
nettoomseaetningen steg med 3 %.

I Europa faldt af- og omszetningen i forhold til 2010. Faldet er en folge af en reduktion af de i 2010 opbyggede lagre
hos nogle distributerer. Reduktionen er et led i Royal Unibrews omlaegning af distributionen, hvor der med virk-
ning fra 3. kvartal 2011 er indgaet nye distributionsaftaler, som fremover vil understotte forretningsudviklingen.

I Afrika og pa de Ovrige markeder i segmentet udviklede Royal Unibrews aktiviteter sig fortsat positivt i 2. kvar-

tal 2011. Afseetningen og nettoomsaetningen er i 1. halvér 2011 steget med henholdsvis 4 % og 8 %. I Afrika blev der
realiseret en tocifret veekst i salget gennem distributerer blandt andet som felge af oget distribution.
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DELARSRAPPORT FOR 1. JANUAR - 30. JUNI 2011

LEDELSESPATEGNING

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

Delérsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34
"Praesentation af delarsrapport" som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede sel-
skaber.

Det vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2011 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for perioden 1. januar - 30.
juni 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens akti-
viteter og skonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed og en beskrivel-
se af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen stér overfor.

Faxe, 24. august 2011

Direktion

Henrik Brandt
Administrerende direktor

Peter Ryttergaard Johannes F.C.M. Savonije

@konomidirekter International direkter

Bestyrelse

Kére Schultz Walther Thygesen

Formand Neestformand

Ulrik Biilow Seren Eriksen Steen Justesen Kirsten Liisberg
Seren Lorentzen Jens Due Olsen Hemming Van
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RESULTATOPG@RELSE (t.DKK)

1/1-30/6  1/1-30/6 1/4-30/6  1/4-30/6  1/1-31/12

2011 2010 2011 2010 2010
Nettoomsatning 1.738.625  1.882.409 993.650  1.100.480 3.775.431
Produktionsomkostninger -861.151 -978.304 -476.567 -545.492  -1.945.672
Bruttoresultat 877.474 904.105 517.083 554.988 1.829.759
Salgs- og distributionsomkostninger -579.190 -637.148 -311.281 -355.978 -1.200.160
Administrationsomkostninger -102.496 -116.411 -49.494 -57.934 -216.635
Andre driftsindteegter 2110 1.460 1.771 908 3.929
Resultat for finansielle poster 197.898 152.006 158.079 141.984 416.893
Resultat efter skat af kapitalandele i
associerede virksomheder 4.240 11.610 10.460 13.306 31.460
Finansielle indtegter 25.195 6.468 756 165 46.513
Finansielle omkostninger -46.874 -65.208 -9.778 -30.103 -119.853
Resultat for skat 180.459 104.876 159.517 125.352 375.013
Skat af periodens resultat -51.927 -34.000 -43.527 -36.500 -97.240
Periodens resultat 128.532 70.876 115.990 88.852 277.773
Moderselskabets aktioneerers andel af re-
sultat pr. aktie (DKK) 11,5 6,3 10,4 7,9 25,1
Moderselskabets aktioneerers andel af
udvandet resultat pr. aktie (DKK) 11,5 6,3 10,4 79 25,1
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TOTALINDKOMSTOPG@RELSE (t.DKK)

1/1-30/6  1/1-30/6 1/4-30/6  1/4-30/6  1/1-31/12

2011 2010 2011 2010 2010

Periodens resultat 128.532 70.876 115.990 88.852 277.773
Anden totalindkomst
Verdi- og valutakursregulering tilknyt-
tede udenlandske virksomheder 16.970 13.851 4.626 2.628 14.026
Verdiregulering af sikringsinstrumenter
primo 27.957 52.596 9.440 51.983 52.596
Verdiregulering af sikringsinstrumenter
ultimo -22.517 -79.456 -22.517 -79.456 -27.957
Skat af egenkapitalposteringer -4.901
Anden totalindkomst efter skat 21.497 -13.009 -9.364 -24.845 33.764
Totalindkomst i alt 150.942 57.867 107.539 64.007 311.537
fordeles saledes:
Moderselskabets aktioneerers andel af
totalindkomst 150.234 56.587 106.785 63.058 311.776
Minoritetsaktiongerers andel af totalind-
komst 708 1.280 754 949 -239

150.942 57.867 107.539 64.007 311.537
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AKTIVER (t.DKK)

30/6 2011 30/6 2010 31/12 2010
LANGFRISTEDE AKTIVER
Goodwill 263.755 264.209 263.982
Varemeerker 121.196 133.253 133.647
Distributionsrettigheder 3.845 5.570 4.513
Immaterielle langfristede aktiver 388.796 403.032 402.142
Grunde og bygninger 602.725 677.666 661.062
Projektudviklingsejendomme 409.387 404.365 406.427
Produktionsanleeg og maskiner 460.707 537.612 513.373
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 151.063 183.693 178.550
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse 22.767 21.907 12.233
Materielle langfristede aktiver 1.646.649 1.825.243 1.771.645
Kapitalandele i associerede virksomheder 303.113 117.547 136.187
Veerdipapirer 2.619 56.515 59.027
Andre tilgodehavender 11.604 8.545 6.093
Finansielle langfristede aktiver 317.336 182.607 201.307
Langfristede aktiver 2.352.781 2.410.882 2.375.094
KORTEFRISTEDE AKTIVER
Révarer og hjelpematerialer 73.435 92.271 58.415
Varer under fremstilling 18.660 22.468 18.012
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 139.601 160.405 110.717
Varebeholdninger 231.696 275.144 187.144
Tilgodehavender fra salg 534.249 603.988 407.029
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.190 909 1.786
Andre tilgodehavender 19.554 24.495 26.105
Periodeafgraensningsposter 12.676 24182 22.291
Tilgodehavender 567.669 653.574 457.211
Likvide beholdninger 54.597 64.426 37.391
Kortfristede aktiver 853.962 993.144 681.746
Aktiver 3.206.743 3.404.026 3.056.840
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PASSIVER (t.DKK)

30/6 2011 30/6 2010 31/12 2010
EGENKAPITAL
Selskabskapital 111.865 111.865 111.865
Overkurs fra emission 337.825 337.825 337.825
Opskrivningshenleeggelser 180.000 180.000 180.000
Reserve for valutakursregulering -13.501 -28.932 -29.558
Reserve for sikringstransaktioner -22.517 -79.456 -27.957
Overfort resultat 649.866 492.319 556.804
Foreslaet udbytte 0 0 139.831
Egenkapital for moderselskabs aktioneerer 1.243.538 1.013.621 1.268.810
Minoritetsinteresser 13.750 15.622 11.709
Egenkapital 1.257.288 1.029.243 1.280.519
Udskudt skat 167.510 161.816 170.011
Anden geeld 18.383 6.398 12.585
Realkreditinstitutter 594.864 734.861 595.534
Kreditinstitutter 340.231 79
Langfristede forpligtelser 780.757 1.243.306 778.209
Indlgsningsforpligtelse, returemballage 43.556 56.058 57.278
Kreditinstitutter 195.100 211.433
Leverandergeeld 571.920 605.079 429.501
Selskabsskat 36.500 19.542 8.329
Anden offentlig geeld 109.380 149.060 66.001
Anden geeld 212.242 301.738 225.570
Kortfristede forpligtelser 1.168.698 1.131.477 998.112
Forpligtelser 1.949.455 2.374.783 1.776.321
Passiver 3.206.743 3.404.026 3.056.840

ROYAL UNIBREW A/S, FAXE ALLE 1, DK-4640 FAXE, CVR-NR. 41956712 SELSKABSMEDDELELSE NR. 29/2011 - SIDE 16 AF 25



PENGESTROMSOPGWRELSE (t.DKK)

1/1 - 30/6 1/1 - 30/6 1/1 - 31/12
2011 2010 2010
Note
Periodens resultat 128.532 70.876 277.773
Reguleringer for ikke likvide driftsposter m.v. 3 139.668 182.726 322.803
268.200 253.602 600.576
Zndring i arbejdskapital :

+/- @endring i tilgodehavender -191.637 -217.260 8.733
+/- eendring i varebeholdninger -75.912 -57.233 31.711
+/- @ndring i kreditorer og anden geeld 255.149 332.377 23.791
Pengestromme fra drift for finansielle poster 255.800 311.486 664.811
Renteindbetalinger og lignende 363 442 31.259
Renteudbetalinger og lignende -20.493 -65.732 -110.035
Pengestromme fra ordineer drift 235.670 246.196 586.035
Betalt selskabsskat -23.756 -24.685 -93.702
Pengestromme fra driftsaktivitet 211.914 221.511 492.333
Udbytte fra associerede virksomheder 10.938 12.869 12.869
Salg af materielle langfristede aktiver 15.998 6.970 16.562
Kgb af materielle langfristede aktiver -39.636 -24.451 -58.729
Frit cash flow 199.214 216.899 463.035

Salg af associerede virksomheder 32.688
Salg af dattervirksomheder 4 -14.818 187.415 187.415
Andring i immaterielle og finansielle langfristede aktiver -8.661 1.169 1.558
Pengestremme fra investeringsaktivitet -3.491 183.972 159.675
Provenu optagelse af langfristede geeldsforpligtelser 595.534
Afdrag pé langfristede geeldsforpligtelser -350 -434.171 -1.512.161
Andring i kortfristede kreditinstitutter -16.491 211.433
Betalt udbytte -137.165 -2.394

Kab af egne aktier -37.008
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -191.014 -434.171 -707.588
Zndring af likvider 17.409 -28.688 -55.580
Likvid beholdning primo 37.391 92.474 92.474
Kursregulering -203 640 497
Likvid beholdning ultimo 54.597 64.426 37.391
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EGENKAPITALOPGYRELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR — 30. JUNI 2011 (t.DKK)

Foreslaet
Opskriv-  Reserve for  Reserve for udbytte for
Aktie- Overkurs ningshen- valuta kurs- sikringstrans- Overfort regnskabs- Minoritets-
kapital  fra emission laeggelser regulering aktioner resultat aret andel Ialt

Egenkapital 31. december 2009 111.865 337.825 180.000 -112.018 -52.596 491.958 0 38.080 995.114
Reklassifikation primo 69.496 -69.496 0
Egenkapitalbevagelser i 2010

Totalindkomst i alt 13.590 -26.860 69.857 0 1.280 57.867
Minoritetsaktioneerers andel af

frasolgte dattervirksomheder -23.738 -23.738
Aktionzrer i alt 0 0 0 0 0 0 0 -23.738 -23.738
Egenkapitalbevagelser

1/1 - 30/6 2010 i alt 0 0 0 13.590 -26.860 69.857 0 -22.458 34.129
Egenkapital 30. juni 2010 111.865 337.825 180.000 -28.932 -79.456 492.319 0 15.622 1.029.243
Egenkapital 31. december 2010 111.865 337.825 180.000 -29.558 -27.957 556.804 139.831 11709  1.280.519
Egenkapitalbevaegelser i 2011

Totalindkomst i alt 16.057 5.440 128.737 708 150.942
Betalt udbytte til aktioneerer -138.498 1.333 -137.165
Udbytte af egne aktier 1.333 -1.333 0
Kob af egne aktier -37.008 -37.008
Aktionerer i alt 0 0 0 0 -35.675 -139.831 1.333 -174.173
Egenkapitalbevagelser

1/1 - 30/6 2011 i alt 0 0 0 16.057 5.440 93.062 -139.831 2.041 -23.231
Egenkapital 30. juni 2011 111.865 337.825 180.000 -13.501 -22.517 649.866 0 13.750 1.257.288

Aktiekapitalen pr. 30. juni 2011 er usendret i forhold 30. juni 2010 DKK 111.864.980 og er fordelt pé aktier a DKK
10.

Reklassifikationen vedrerer valutakurstab i 2. halvér 2008 ved indfrielse af lan optaget til sikring af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder. Valutakurstabene burde i arsrapporten for 2008 have veeret recirkuleret mellem resul-
tatopgerelsen og opgerelsen af anden totalindkomst. Sammenligningstal er korrigeret.
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NOTER TIL DELARSRAPPORTEN
Note 1 - Anvendt regnskabspraksis samt sken og estimater

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

Anvendt regnskabspraksis er bortset fra implementeringen af den eendrede IAS 24 om neertstaende parter uendret
i forhold til &rsrapporten for 2010, hvortil der henvises. Den implementerede ezendring har ikke betydning for regn-
skabet i forhold til hidtidig indregning og maling samt noteoplysninger.

Arsrapporten for 2010 indeholder bortset fra ovenstaende beskrivelse den samlede beskrivelse af anvendt regn-
skabspraksis med betydning for regnskabet.

Skon og estimater

Udarbejdelsen af deldrsrapporter kreever, at ledelsen foretager regnskabsmeessige sken og estimater, som pavirker
anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtigelser, indtegter og omkostninger. Faktiske resul-
tater kan afvige fra disse sken.

De vaesentligste skon, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, og de vaesentligste
skensmeessige usikkerheder forbundet hermed er de samme ved udarbejdelsen af delarsrapporten som ved udar-
bejdelsen af arsrapporten pr. 31. december 2010.

Zndring af regnskabsmaessige skon af afskrivningsperioder for langfristede materielle aktiver

Royal Unibrew eendrede i forbindelse med afleeggelsen af deldrsrapporten for perioden 1. januar - 30. september
2010 sit sken af afskrivningsperioder for materielle langfristede aktiver.

Det eendrede sken af afskrivningsperioder for materielle langfristede aktiver resulterer primeert i en kortere af-
skrivningsperiode for bygninger og i en leengere afskrivningsperiode for produktionsanleeg og maskiner. Det send-
rede skon er baseret pa erfaringer omkring den faktiske levetid for aktiverne, hvor de hidtidigt skennede afskriv-
ningsperioder afveg veesentligt fra den faktiske brugstid.

Samlet set er Royal Unibrews afskrivninger som felge af de eendrede afskrivningsperioder reduceret med ca. DKK
19 mio. i perioden 1. januar - 30. juni 2011, ligesom egenkapitalen pr. 30. juni 2011 er pavirket positivt med ca. DKK
31 mio. Balancen er gget med DKK 39 mio. relateret til materielle langfristede aktiver, og hensaettelsen til udskudt
skat er sget med ca. DKK 8 mio. Royal Unibrews EBIT-margin for perioden 1. januar - 30. juni 2011 er positivt pa-
virket med 1,1 procentpoint.
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NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 2 - Segmentoplysninger

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

1/1 - 30/6 2011
Malt- og
oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
Nettoomsaetning 1.221,4 338,8 178,4 1.738,6
Resultat for finansielle poster (EBIT) 160,6 28,6 25,0 -16,3 197,9
Andel af resultat i associerede selskaber 2,3 1,9 42
Ovrige finansielle poster -0,6 4,2 -0,1 -16,7 -21,6
Periodens resultat for skat 162,3 244 26,8 -33,0 180,5
Skat af periodens resultat -52,0 -52,0
Periodens resultat 128,5
Overskudsgrad, % 13,1 8,4 14,0 11,4
1/1 - 30/6 2010
Malt- og
oversgiske Ikke for-
Vesteuropa  Jsteuropa markeder delt I alt
Nettoomsaetning 1.242,0 439,9 200,5 1.882,4
Resultat for finansielle poster (EBIT) 140,9 6,5 25,0 -20,4 152,0
Andel af resultat i associerede selskaber 9,5 2,1 11,6
vrige finansielle poster -0,3 -19,3 -39,1 -58,7
Periodens resultat for skat 150,1 -12,8 271 -59,5 104,9
Skat af periodens resultat -34,0 -34,0
Periodens resultat 70,9
Overskudsgrad, % 11,3 1,5 12,5 8,1
1/1-31/12 2010
Malt- og
overspgiske Ikke for-
Vesteuropa Osteuropa markeder delt I alt
Nettoomsaetning 2.424,5 941,7 409,2 3.775,4
Resultat for finansielle poster (EBIT) 365,3 45,9 48,2 -42,5 416,9
Andel af resultat i associerede selskaber 27,2 43 31,5
Qvrige finansielle poster 0,6 -26,2 -0,1 -47,7 -73,4
Periodens resultat for skat 393,1 19,7 524 -90,2 375,0
Skat af periodens resultat -97,2 -97,2
Periodens resultat 277,8
Overskudsgrad, % 15,1 49 11,8 11,0
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NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 2 - Segmentoplysninger (forts.)

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

1/4 - 30/6 2011

Malt- og
oversgiske Ikke for-

Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
Nettoomsaetning 715,6 178,3 99,7 993,6
Resultat for finansielle poster (EBIT) 120,3 249 17,3 -4,4 158,1
Andel af resultat i associerede selskaber 8,7 1,7 10,4
Qvrige finansielle poster -0,4 -1,3 0,2 -74 -8,9
Periodens resultat for skat 128,6 23,6 19,2 -11,8 159,6
Skat af periodens resultat -43,6 -43,6
Periodens resultat 116,0
Overskudsgrad, % 16,8 14,0 17,4 15,9

1/4 - 30/6 2010

Malt- og

oversgiske Ikke for-

Vesteuropa  Osteuropa markeder delt I alt
Nettoomsaetning 718,0 279,2 103,3 1.100,5
Resultat for finansielle poster (EBIT) 112,8 23,8 16,5 -11,1 142,0
Andel af resultat i associerede selskaber 11,9 1,4 13,3
vrige finansielle poster -0,2 -13,8 -15,9 -29,9
Periodens resultat for skat 124,5 10,0 17,9 -27,0 125,4
Skat af periodens resultat -36,5 -36,5
Periodens resultat 88,9
Overskudsgrad, % 15,7 8,5 16,0 12,9
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DELARSRAPPORT FOR 1. JANUAR - 30. JUNI 2011

NOTER TIL DELARSRAPPORTEN

Note 3 - Pengestremsopggrelsen (t. DKK)

1/1-30/62011  1/1-30/62010  1/1 - 31/12 2010

Reguleringer for ikke likvide driftsposter m.v.

Finansielle indteegter -25.195 -6.468 -46.513
Finansielle omkostninger 46.874 65.208 119.853
Af- og nedskrivninger pa langfristede aktiver 74.409 103.108 186.117
Skat af periodens resultat 51.927 34.000 97.240
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -4.240 -11.610 -31.460
Nettogevinst ved salg af materielle langfristede aktiver -4.703 -1.642 -1.687
Reguleringer i gvrigt 596 130 -747
I alt 139.668 182.726 322.803
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NOTER TIL DELARSRAPPORTEN
Note 4 - Virksomhedssalg

Royal Unibrew A/S har i marts 2011 solgt sine aktier i det polske datterselskab, Royal Unibrew Polska Sp. z o.0.
Selskabet indgar i koncernregnskabet indtil udgangen af februar 2011.

I februar 2010 solgte Royal Unibrew A/S sine aktier i de fire caribiske datterselskaber, St. Vincent Breweries Ltd.,
Antigua Brewery Ltd., Antigua PET Plant Ltd. og Dominica Brewery & Beverages Ltd. Selskaberne indgik i konso-
lideringen indtil udgangen af januar 2010.

De solgte selskaber indgik i koncernens resultat i 2010 med en omseetning pa DKK 345 mio., et EBITDA pa DKK 26
mio. og et EBIT pa DKK 18 mio. i de perioder, som ikke indgar i koncernens resultat for 2011.

(t.DKK) Regnskabsmassig vaerdi pa salgstidspunktet
2011 2010
Aktiver
Langfristede aktiver 122.417 192.177
Kortfristede aktiver 124151 31.835
Passiver
Hensatte forpligtelser -2.500 -6.056
Kortfristede geeldsforpligtelser -78.825 -39.106
Minoritetsinteresser -23.824
165.243 155.026
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HOVED- OG NGGLETAL FOR 1. JANUAR - 30. JUNI 2007-2011

1. januar - 30. juni

2011 2010 2009 2008 2007
Afsaetning (t. hl) 2.898 3.219 3.268 3.756 3.351
Resultatopggrelse (DKK mio.)
Nettoomseetning 1.738,6 1.882,4 1.912,9 2.079,7 1.826,0
EBITDA for seerlige poster 267,6 253,5 178,8 156,2 139,0
Resultat af primeer drift for seerlige poster 197,9 152,0 86,9 63,3 55,8
Overskudsgrad (%) 11,4 8,1 45 3,0 3,1
Seerlige poster (omkostninger) 0,0 0,0 -40,1 -47,4 0,0
EBITDA 267,6 253,5 138,7 108,8 139,0
Seerlige poster (af- og nedskrivninger, avance/tab) 0,0 0,0 15,3 13,5 0,0
Resultat for finansielle poster (EBIT) 197,9 152,0 62,1 294 55,8
EBIT-margin (%) 11,4 8,1 3,2 1,4 3,1
Resultat efter skat af associerede virksomheder 4,2 11,6 13,5 71 11,7
Finansielle indteegter og omkostninger i gvrigt, netto -21,6 -58,7 -52,7 -52,8 -30,0
Resultat for skat 180,5 104,9 22,9 -16,3 37,5
Periodens resultat 128,5 70,9 16,9 -11,8 41,2
Royal Unibrews andel af resultat 127,8 69,7 16,3 -11,8 40,3
Balance (DKK mio.)
Langfristede aktiver 2.352,8 2.410,9 2.747 5 2.839,6 2.608,0
Aktiveri alt 3.206,7 3.404,0 4.086,6 4.285,1 3.927,9
Egenkapital 1.257,3 1.029,2 553,4 1.040,8 1.103,9
Netto rentebeerende geeld 735,4 1.010,7 2.138,7 1.975,9 1.567,8
Netto arbejdskapital -137,7 -183,2 73,3 348,4 201,9
Pengestremme (DKK mio.)
Fra driftsaktivitet 211,9 221,5 142,5 -15,5 70,9
Fra investeringsaktivitet -3,5 184,0 -72,0 -256,0 -419,5
Frit cash flow 199,2 216,9 489 -142,0 -17,3
Aktierelaterede nogletal (DKK)
RU's andel af resultat pr. DKK 10 aktie 11,5 6,3 3,0 2,1 7,0
Cash flow pr. DKK 10 aktie 19,2 20,0 25,9 0,3 12,2
Kurs ultimo pr. DKK 10 aktie 339,0 196,0 82,5 500,0 769,0
Finansielle negletal (i %)
Frit cash flow i % af nettoomseetning 11,5 11,5 2,6 -6,8 -0,9
Cash conversion 155,0 306,0 289,3 1.203,4 -42,0
Egenkapitalandel 39,2 30,2 13,5 243 28,1

De af Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nogletal 2010" omfattede nogletal er beregnet i overensstemmelse hermed.
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PRAKTISKE OPLYSNINGER

FINANSKALENDER

2011

30. november 2011
2012

09. marts 2012

30. april 2012

27. august 2012

Delarsrapport for perioden 1. januar - 30. september 2011

Arsrapport 2011

Delarsrapport for perioden 1. januar - 31. marts 2012
Ordineer generalforsamling

Delarsrapport for perioden 1. januar - 30. juni 2012

16. november 2012  Delarsrapport for perioden 1. januar - 30. september 2012

SELSKABSMEDDELELSER TIL NASDAQ OMX COPENHAGEN | 2011

04. marts 2011
09. marts 2011
14. marts 2011
18. marts 2011
30. marts 2011
06. april 2011
28. april 2011
28. april 2011
02. maj 2011
02. maj 2011
09. maj 2011
16. maj 2011
19. maj 2011

23. maj 2011
30. maj 2011
06. juni 2011
06. juni 2011
14. juni 2011
20. juni 2011
27. juni 2011
04. juli 2011
11. juli 2011
18. juli 2011
25. juli 2011
01. august 2011
08. august 2011
15. august 2011
22. august 2011

DISCLAIMER

01/2011
02/2011
03/2011
04/2011
05/2011
06,2011
07/2011
08/2011
09/2011
10/2011
11/2011
12/2011
13/2011

14/2011
15/2011
16/2011
17/2011
18/2011
19/2011
20/2011
21/2011
22/2011
23/2011
24/2011
25/2011
26/2011
27/2011
28/2011

Royal Unibrew indgér betinget aftale om bryggerigrunden i Arhus
Royal Unibrews arsrapport 2010

Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a
Sammenlaegning af Van Pur og Royal Unibrew endeligt gennemfort
Indkaldelse til ordineer generalforsamling

Indberetning i medfer af veerdipapirhandelslovens § 28 a
Delérsrapport for 1. januar - 31. marts 2011

Ordineer generalforsamling 2011

Storaktioneermeddelelse i henhold til veerdipapirhandelslovens § 28
Vedteegter

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Royal Unibrew har accepteret betinget tilbud om salg af aktiepost i Solomon Brewe-
ries Ltd.

Aktietilbagek@bsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekobsprogram

Endelig gennemforsel af salg af aktier i Solomon Breweries Ltd
Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagek@bsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Aktietilbagekebsprogram

Denne meddelelse indeholder fremadrettede udsagn. Der ber ikke treeffes beslutning baseret pa sidanne fremadrettede udsagn, da de relaterer
sig til og er afhaengig af omsteendigheder som maske eller maske ikke vil indtraede i fremtiden, og de faktiske resultater kan adskille sig veaesent-
ligt fra dem som er indeholdt i de fremadrettede udsagn. Fremadrettede udsagn omfatter, men er ikke begreenset til, udsagn vedrerende vores

forretning, finansielle omsteendigheder, strategi, driftsresultater, finansiering og andre planer, formal, antagelser, forventninger, udsigter, over-
bevisninger og andre fremtidige begivenheder og udsigter. Vi patager os ikke nogen forpligtelse til og har ikke til hensigt at offentliggere opda-

teringer eller eendringer til nogen af disse fremadrettede udsagn uanset om det er med henblik pa at afspejle ny information eller fremtidige
begivenheder eller omsteendigheder eller med andet formal.
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