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Hgjeste resultat far skat i Gruppens
historie (227,6 mio. kr.)

Resultat af primaer drift stiger med
19% til 245,8 mio. kr.

Overskudsgrad gges til 8,8% mod 7,6%
i 2001

Afkast pa investeret kapital (ROIC)
vokser til 8,5%

Frit cash flow udggr 247 mio. kr. mod
164 mio. kr. i 2001

Forventning til resultat for skat for
2003 er ugendret 250-275 mio. kr. far
konsekvenserne af lukningen af bryg-
geriet i Randers

Udbytte foreslas forgget til 7,50 kr. pr.
aktie mod 4,50 kr. for 2001

Selskabet formulerer udbytte- og
aktietilbagekabspolitik




2002 2001 2000 1999 1998
Afsatning (mio. hl) 45 44 38 33 32

Hovedtal (mio. kr.)

Resultat

Nettoomsaetning 2.777,6 2.724,1 2.334,4 2.027,9 2.038,4
Resultat af primeer drift 2458 205,8 174,6 160,5 160,0
Resultat fer finansielle poster 258,9 167,2 174,6 160,5 160,0
Finansielle poster, netto -314 -47,0 -0,8 57,4 -6,2
Resultat for skat 221,6 120,1 173,9 218,0 153,8
Koncernresultat 1535 80,5 123,0 169,1 112,2
Bryggerigruppen A/S’ andel af resultat 153,2 714 1224 169,3 1122
Balance

Samlede aktiver 25111 26128 24752 1.942,9 1.697,6
Egenkapital 1.028,0 843,0 8054 7288 573,4
Netto rentebzerende geeld 7948 1.012,0 8574 482,6 4495
Frit cash flow 246,6 164,4 79,0 -14 10,9
Pr. aktie

Bryggerigruppen A/S’ andel af resultat pr. aktie (DKK) 244 12,6 19,8 273 18,2
Cash flow pr. aktie (DKK) 53,1 473 337 38,2 333
Udbytte pr. aktie (DKK) 75 45 45 45 35
Kurs ultimo pr. aktie 206,9 198,1 202,6 187,6 245,0
Ansatte

Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.789 1.804 1.731 1.282 1.119
Nggletal (mio. kr.)

EBIT 258,9 167,2 174,6 160,5 160,0
EBITDA 438,7 368,7 3339 287,7 2755
EBITA 272,71 180,6 188,1 167,3 164,8
Nagletal (i %)

Overskudsgrad 8,8 7,6 75 7.9 7.8
Afkastningsgrad 10,4 8,7 8,7 9,8 11,0
Aktivernes omsaetningshastighed 11 1,0 0,9 1,0 1,2
Egenkapitalforrentning efter skat 16,4 9,8 16,0 26,0 19,1
Afkast pa investeret kapital 8,5 74 74 8,5 10,7
Egenkapitalandel 40,8 32,3 32,5 373 335
Gearing 773 120,1 106,5 66,2 78,4

Nggletalsdefinitioner

Frit cash flow Pengestram fra driftsaktivitet reduceret med netto investeringer i materielle anlaegsaktiver.

Resultat pr. aktie Bryggerigruppen A/S’ andel af arets resultat / antal cirkulerende aktier.

Cash flow pr. aktie Pengestrgm fra driftsaktivitet / antal cirkulerende aktier.

EBIT Resultat far finansielle poster og skat.

EBITDA Resultat fer finansielle poster, skat og afskrivninger.

EBITA Resultat far finansielle poster, skat og afskrivninger pa goodwill.

Overskudsgrad Resultat af primaer drift i % af nettoomseetning.

Afkastningsgrad Resultat af primaer drift i % af gennemsnitlige operative aktiver. Operative aktiver omfatter aktiver i alt fratrukket likvider,
andre rentebaerende aktiver (inkl. aktier) samt kapitalandele i associerede virksomheder.

Aktivernes omseetningshastighed Nettoomseetning / aktiver i alt ultimo.

Egenkapitalforrentning efter skat Koncernresultat efter skat i % af gennemsnitlig egenkapital.

Afkast pa investeret kapital (ROIC) Resultat af primaer drift reduceret med skat heraf i % af gennemsnitlig investeret kapital, (egenkapital + minoritetsinteresser

+ netto rentebgerende geeld + hensaettelser - finansielle anlaegsaktiver).
Egenkapitalandel Egenkapital ultimo i % af samlede aktiver.

Gearing Netto rentebeerende geeld ultimo i % af egenkapitalen ultimo.
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Administrerende direktar
Poul Mgller — store
udfordringer, men hidtil
bedste resultat.

\'t

Dobbelt styrke

2002 har for Bryggerigruppen veeret et &r, der bgd pa store udfor-
dringer. Vi har i 2002 formaet at skabe det hgjeste resultat fgr skat i Gruppens historie:
knap 230 mio. kr. Desuden er afkastet pa investeret kapital (ROIC) vokset til 8,5 procent,
resultatet af den primare drift er steget med 19 procent til 245,8 mio. kr. og overskuds-
graden er steget til 8,8 procent. Endvidere udger det fri cash flow nu 247 mio. kr. Alt i alt
det bedste resultat nogensinde. Derfor foreslar vi udbyttet forgget til 7,50 kr. pr. aktie mod
4,50 kr. for 2001. Endvidere vil Bryggerigruppen starte et opkab af egne aktier i starrelses-
ordenen 50-100 mio. kr. svarende til 3-7% af aktiekapitalen.



2002 var fgrst og fremmest aret, hvor
Bryggerigruppen indgik alliancer — bade i
nord og syd. | marts bekendtgjorde vi sé-
ledes samarbejdet mellem Bryggerigruppen,
Borg Bryggerier (Norge) og Spendrup Invest
(Sverige) om Hansa Borg Bryggerier ASA.
Forventningerne til denne skandinaviske
alliance inden for gl og leeskedrikke var store
- 0g i lgbet af 2002 har de vist sig indfriet.
Der er med alliancen skabt et steerkt alter-
nativ i Skandinavien, hvor Bryggerigruppens
konkurrencedygtighed er blevet forgget.
Fem maneder senere i august kunne vi
offentliggare en aftale med Heineken N.V.
om produktion salg og distribution af
Heineken dasegl i Danmark. Denne aftale
dannede baggrund for en endelig, langvarig
kontrakt med Heineken, der er verdens star-
ste internationale maerke, om en totaldaek-
ning af det danske marked. Saledes at vi fra
foraret 2003 nu kan seelge Heineken — ikke kun
pa daser, men ogsa pa flasker og fra fad.
Bryggerigruppens engelske bryggeri, Robert
Cain & Co. Ltd., blev i juli solgt til RC
Brewery Ltd. og Stanhill Investments Ltd.
for 49 mio. kr. Dette vil forbedre vort
resultat med 20 mio. kr. pa helarsbasis.
Bryggerigruppen fortsetter sin maltvirk-
somhed gennem selskabet Supermalt UK
Ltd., der vil veere et rent salgsselskab for
Gruppens maltprodukter i England og have
til huse nord for London i St. Alban. Med
over 90 procent markedsandele af maltal-
salget i England har Bryggerigruppen en
steerk position, og denne aktivitet vil blive
udbygget uafhaengigt af afhandelsen af
Robert Cain.

2002 var ogsa aret, hvor daserne blev intro-
duceret i Danmark. Men salget af dasegl
skuffede, og blev kun halvt sa stort som
forventet. Det skyldes bl.a., at salget af
daserne fagrst kunne begynde i efterret —
altsa efter hgjsaesonens afslutning. Det kun-
ne naturligvis meerkes.

Samkgringen af vores litauiske bryggerier,
Tauras og Kalnapilis, gik ikke sa gnidnings-
lgst som forventet. Men trods hard pris-
konkurrence er det lykkedes Gruppen at gen-
vinde vores markedsandele pa det litauiske
marked pd omkring 30 procent. Vi er der-
med den naststarste leverandar af gl pa det
litauiske marked. De to bryggerier fusioneres
i 2003 med virkning fra 1. januar - med
Tauras som det fortsaettende selskab.

Vi har i Bryggerigruppen udarbejdet en
strategi- og handlingsplan, der skal sikre
vaekst i vores lgnsomhed. Denne plan hed-
der V8, fordi det for det farste er en sterk
og kraftfuld plan, der bade skal accelerere
udviklingen og fastholde en kontinuerlig
varditilvaekst i Gruppen. For det andet
bestar planen af 8 punkter. Ifalge V8 skal
ROIC synligt forbedres til mindst 10 % i
2004 og det fri cash flow forventes at ud-
ggre mindst 200 mio. kr. efter skat pr ar.
Vore forventninger for 2003 er som
tidligere meddelt pa 250-275 mio. kr. far
skat. Det er besluttet at lukke Gruppens
bryggeri i Randers, hvilket i 2003 vil fare til
nedlukningsomkostninger i starrelsesorde-
nen 40 mio. kr., som reducerer det forven-
tede resultat for 2003 tilsvarende. Fra 2004
forventes lukningen at forbedre Gruppens
resultat for skat med ca. 15 mio. kr.
Gennem V8 har vi lagt grundlaget for et
spaendende og skelsettende 2003 for
Bryggerigruppen A/S.

Poul Mgller
Administrerende direktar



Selskabets aktiekapital udger 65.635.090 kr. fordelt pa aktier a 10 kr. eller multipla
heraf. Aktierne udstedes til iheendehaveren, men kan noteres pa navn i selskabets aktiebog.
Aktiebogsfarer er Nordea Bank Danmark A/S, Issuer Services HH, Postboks 850, 0900
Kgbenhavn C.

Hver aktiebelgb pa 10 kr. giver én stemme. Ingen aktionerer kan dog pa egne vegne eller
som fuldmaegtig udgve stemmeret for et aktiekgb pd mere end 10% af selskabets til enhver
tid veerende aktiekapital.

Der er ca. 13.000 navnenoterede aktionarer, hvoraf de 1.023 er nuveerende og tidligere Bryggerigruppen vil fra 1. april veere
medarbejdere i selskabet. De navnenoterede aktionearer repraesenterede pr. 31. december  registreret i Fondsbgrsens nye MidCap+ seg-
2002 en samlet kapital pa 48.304.670 mio. kr. svarende til 73,60% af aktiekapitalen. ment. Registreringen i det nye segment vil
Bryggerigruppens aktier blev i arets lgb handlet til en hgjeste kurs pd 260,00 kr. og en kunne styrke likviditeten i Gruppens aktier,
laveste kurs pa 195,00 kr. idet det forventes at synligheden af selska-
bet vil blive forgget. MidCap+ segmentet vil
Kgbenhavns Fondsbgrs - DK0010242999 blive understattet af et afkastindeks, som
Reuters - BRYG.CO beregnes fra lanceringen 1. april 2003.
Bloomberg - BRYG DC Fire aktionarer

har hver anmeldt en aktiepost, der overstiger
5% af aktiekapitalen:

Lgnmodtagernes Dyrtidsfond
* OMS/TNING (1.000 AKTIER) Vendersgade 28, 1
200 1363 Kgbehavn K

Danske Bank
150 Holmens Kanal 2-12
1092 Kgbenhavn K

100 ATP
Kongens Veenge 8
3400 Hillergd

50

BanklInvest Danske Small Cap Aktie
Toldbodgade 33
1022 Kgbenhavn K

Januar
Februar
Marts
April

Maj

Juni

Juli
August
September
Oktober
November
December

Bryggerigruppens aktionarkreds er i gvrigt
sammensat som falger:

Aktionaerkreds Kapitalandel (%)
LD 11
Danske Bank 9
ATP 6
Bankinvest Danske Small Cap Aktie 5
Danske institutionelle investorer 2
Udenlandske investorer 14
Individuelle investorer

(inkl. medarbejderaktionaerer) 36
Ikke-navnenoterede 17

| alt 100



Bestyrelse

Navn Beholdning
Direkter K.E. Borup (BF) 1.500
Adm. direkter Steen Weirsge (BNF) 617
Adm. direkter Holger Bagger-Sarensen (BM) 4.440
Erik Christensen (medarbejdervalgt BM) 272
Flemming Hansen (medarbejdervalgt BM) 162
Professor Niels Chr. Knudsen (BM) 103
Jens Nielsen (medarbejdervalgt BM) 149
Adm. direktgr Tommy Pedersen (BM) 414
Bent @lgod (medarbejdervalgt BM) 284
Direktion

Navn Beholdning
Adm. direkter Poul Maller 4.167
Teknisk direkter Povl Friis 1.045
Salgs- og marketing direkter Leif Rasmussen 1.850
@konomidirektar Ulrik Sgrensen 1.249

Bryggerigruppen forven-
ter at offentliggare regnskabsmeddelelserne
som folger:

19. marts; Arsrapport 2002
27. maj: Delarsrapport for

1. kvartal 2003
28. august: Halvarsrapport 2003
27. november: Delarsrapport for

3. kvartal 2003

Generalforsamling og aktioneermegder afhol-
des som falger:

23. april: Ordineer generalforsamling,

Odense
29. april: Aktionaermede, Randers
30. april: Aktioneermade, Faxe
Pr. aktie

Bryggerigruppen A/S’ andel af resultat pr. aktie (kr.)
Cash flow pr. aktie

Kurs ultimo pr. aktie

Udbytte pr. aktie

2002
24
53,1

2069

75

2001
12,6
473

198,1
45

2000
19,8
33,7

202,6
45

1999
27,3
38,2
187,6
4,5

1998
18,2
333
2450
35



For direkte eller

Bryggerigruppens aktier sammenlignet med KFX-indekset og Peer-gruppen indirekte at sikre likviditet i Bryggeri-

bestaende af Carlsberg, Heineken, Scottish & Newcastle, SAB Miller og Interbrew. gruppens aktier tilstreebes det at vaere i naer

kontakt med aktiemarkedet ved at holde et

informationsniveau, der tilfredsstiller beho-
vet hos investorer og analytikere.

125,00 Der afholdes arligt en generalforsamling og

KURSUDVIKLING 01/01/01 - 01/03/03

to aktionermgder. Desuden afholder
Bryggerigruppen bade analytiker- og in-
vestormgder i ind- og udland i forbindelse

100,00 "
med offentliggarelse af halvarsrapporten og
arsrapporten. Samtidig med at investormg-
derne afholdes laegges investorpraesentationen

75,00 ud pa Gruppens hjemmeside (www.bryggeri-
gruppen.dk). Bryggerigruppen deltog end-
videre i Danske Equities Defensives seminar
d. 24. og 25. september 2002, hvor mange

50(’)01(?01-2001 01-04-2001 01-07-2001 01-10-2001 01-01-2002 01-04-2002 01-07-2002 01-10-2002 01-01-2003 inden- og udenlandske investorer deltog.

BrygMagasinet, som er Bryggerigruppens
BRYGGERIGRUPPEN ——COPENHAGEN KFX PEER GROUP aktionaermagasin, udkommer fire gange &rligt
og sendes til alle navnenoterede aktionarer
0g andre interessenter.

Bestyrelsen ind-
stiller til generalforsamlingen, at der udbe-
tales udbytte med 7,50 kr. pr. aktie a 10 kr.
(udbyttet for regnskabet 2001 udgjorde 4,50
kr. pr. aktie & 10 kr.). Den forslaede udlod-
ning udger i alt 48,2 mio. kr. Den reste-
rende del af overskuddet pa 105,0 mio. kr.
foreslas overfart til naste ar.

Fglgende institutioner falger
Igbende udviklingen i Bryggerigruppen:

Analysehus Analytiker

« RESULTAT PR. AKTIE (DDK) Alfred Berg ABN-Amro Jesper Breitenstein

» UDBYTTE PR. AKTIE (DDK) Camegie Julie Quist

Danske Equities Peter Kondrup

% Enskilda Securities Hans Gregersen

Nordea Securities Stig Frederiksen

20 Sydbank Stig Nymann

ABG Sundal Collier, Oslo Torgeir Vaage

15 WestLB Panmure, London Stuart Price
10
5

1998 1999 2000 2001 2002



Kgbenhavns Fondsbgrs A/S har anbefalet,
at selskaber noteret pd Fondsbgrsen i ars-
rapporten tager stilling til det sdkaldte Narby-
udvalgs anbefalinger vedrgrende Corporate
Governance, og med udgangspunkt heri
beskrives i det falgende Bryggerigruppens
politik og procedurer inden for Corporate
Governance. Bryggerigruppens bestyrelse
har i efterdret 2002 foretaget en omfat-
tende vurdering af selskabets regler, poli-
tikker og praksis i relation til Corporate
Governance. P4 basis af denne vurdering er
det bestyrelsens opfattelse, at Bryggeri-
gruppen i al veesentlighed falger Narby-
rapportens anbefalinger. P& omrader, hvor
dette ikke vurderedes at vere tilfeeldet, vil
bestyrelsen regelmaessigt vurdere behovet
for tilpasninger.

Steen Poulsgn ]

- bryggeriarbejder pa
Ceres Bryggerierne.

.--_.—'
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Bryggerigruppen udvikler og vedligeholder til stadighed sin hjem-

meside for aktionerforhold pa internettet saledes, at aktionzrer og andre interessenter til
enhver tid har adgang til ajourfart information og let kan komme i kontakt med Gruppens

aktionaersekretariat.

Selskabets vedteegter fastleegger, at generalforsamlingen skal indkaldes med mindst en uges
og hgjest fire ugers varsel, men det er bestyrelsens hensigt sd vidt muligt at indkalde
Gruppens generalforsamlinger med mindst tre ugers varsel. Det tilstreebes, at indkaldelse og



dagsorden udformes saledes, at aktionarer
far et fyldestgarende billede af de anliggen-
der, der skal behandles pa generalforsam-
lingen. Fuldmagter begreenses til en bestemt
generalforsamling og udformes sdledes, at
ikke tilstedevaerende aktionzrer kan valge
at give specifikke fuldmagter til de enkelte
punkter pa dagsordenen.

Bryggerigruppens vedteegter indeholder en
stemmebegraensning, hvorefter en enkelt
aktioner eller en gruppe af aktiongrer, der
samarbejder, ikke kan stemme for mere end
10% af det samlede antal stemmer. Besty-
relsen anser ikke denne bestemmelse som et
veern mod, at en eventuel serigs investor kan
overtage kontrollen med selskabet, safremt
dette er i aktionarernes interesse. Det anta-
ges, at bestemmelsen i givet fald kan forhin-
dre overtagelsen af den reelle kontrol pa
grundlag af en minoritet og vil i denne
situation i stedet befordre et samlet bud pa
en kontrollerende post i selskabet.
Bestyrelsen vil bestraebe sig pa at varetage
alle aktionarernes interesser og vil ikke pa
egen hand sgge at imgdega et serigst over-
tagelsesforsgg, som kan vere i aktionar-
ernes interesse, gennem at treeffe disposi-
tioner, som afholder aktionererne fra at

tage stilling til et evt. overtagelsesforsgg.
Bryggerigruppens vasentligste
interessenter (stakeholders) er - udover
aktionzrerne — medarbejderne, forbrug-
erne, kunderne, leverandgrerne og samfun-
det bade lokalt og generelt. Forholdet til
interessenterne prioriteres hgjt af Bryggeri-
gruppen, og betydelige ressourcer anvendes
til at vedligeholde og videreudvikle disse
relationer.
Gruppens politik for relationerne til Grup-
pens interessenter vil blive detaljeret yder-
ligere i forbindelse med den lgbende ajour-
foring af strategierne i den kommende peri-
ode. Med hensyn til de overordnede visioner,
mal og strategier er disse beskrevet yder-
ligere pa side 33-34 i denne arsrapport.
Bryggerigruppen er af den over-
bevisning, at dbenhed og gennemsigtighed
er afggrende for aktionarernes og de gvrige
interessenters vurdering af selskabet og
dets fremtid.
Bryggerigruppen gnsker derfor en fortsat
udvikling af relationerne til aktionarerne
og interessenterne gennem en udbygning af
kommunikationen med disse grupper.
Selskabets meddelelser til Fondsbgrsen ud-
feerdiges pa sdvel dansk som engelsk og

Bo Kaaber Brandt
- controller
pa Faxe Bryggeri.
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offentliggeres yderligere pa selskabets hjemmeside. Der afholdes mgader i ind- og udland,

dels i forbindelse med Gruppens halv- og helarsrapporter og dels efter behov med selska-

bets investorer, finansanalytikkere og reprasentanter for pressen. De praesentationer, der
anvendes pé disse mgder, offentliggeres pa nettet simultant med praesentationen. | forbin-
delse med optagelsen i MidCap+-indekset pa Kgbenhavns Fondsbers har Gruppen yder-

ligere besluttet at deltage i to webcasts fra 2004.

Gruppen har siden 1. januar 2000 offentliggjort kvartalsrapporter. Det forventes, at der vil

ske en glidende implementering af International Financial Reporting Standards” (IFRS)

saledes, at disse standarder er fuldt implementeret fra 1. januar 2005.

Bryggerigruppens danske bryggerier offentligger arligt miljgredeggrelser hhv. granne regn-

skaber, hvor der redegares for pavirkningerne af det eksterne milje og udviklingen i arbejds-

miljget.

Bestyrelsen har besluttet, at selskabet - som et led i den lgbende strategiudvikling - udar-

bejder en beskrivelse af Gruppens politik for information og kommunikation med sel-

skabets aktionarer og interessenter.

Bestyrelsen varetager den overordnede strategiske ledelse,
den finansielle og ledelsesmeessige kontrol af selskabet samt foretager lgbende vurdering af
direktionens arbejde.

Bestyrelsen udfgrer sit arbejde i.h.t. selskabets forretningsorden for bestyrelse og direktion.
Denne forretningsorden gennemgas og
ajourfgres regelmassigt af den samlede
bestyrelse.

Bestyrelsen
sgges stedse sammensat, s& man som
gruppe besidder den for opgavens lgsning
ngdvendige kompetence. Kandidater til
bestyrelsen indstilles til generalforsamlin-
gens valg med bestyrelsens skriftlige
begrundelse, baseret pa de af bestyrelsen
udstukne kriterier, der bl.a. omfatter viden
om generel ledelse og kendskab til interna-
tionale forhold og forretningsdrift, til salg
og markedsfaring af merkevarer, til finan-
siering og til produktions- og logistik-
forhold.

Bestyrelsen bestar for narveerende af syv
generalforsamlingsvalgte og fire medarbej-
dervalgte medlemmer. De medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer tilbydes ved tiltree-
delsen i bestyrelsen en i forhold hertil rele-
vant uddannelse.

Bestyrelsen mgdes arligt til fem ordinzre
bestyrelsesmgder, hvoraf ét er et to-dages
seminar primert rettet mod selskabets
strategiske situation og fremtid. Herudover
mgdes bestyrelsen efter behov, og i 2002
afholdt bestyrelsen seks mgder. Der an-
vendes ikke stdende bestyrelsesudvalg i
Bryggerigruppen, men alene ad hoc udvalg.
For Bryggerigruppens bestyrelsesmedlemmer
geelder en aldersgreense pad 65 ar. Et be-



styrelsesmedlem, der a&ndrer hovederhverv
i valgperioden, er i princippet indstillet pa
at stille sit mandat til radighed, hvis den
gvrige bestyrelse vurderer, at dette er
anskeligt.

Der vil blive fastlagt en procedure for den
fremtidige regelmassige evaluering af
bestyrelsens arbejde, mens direktionen og
samarbejdet mellem bestyrelse og direktion
evalueres én gang arligt.

Besty-
relsens medlemmer honoreres med et fast
arligt belgb for det lgbende bestyrelsesar-
bejde. | forbindelse med sarligt omfattende
ad hoc udvalgsarbejder kan bestyrelsen pa
basis af arbejdets omfang fastsatte et
seerligt honorar herfor. Det tilstreebes, at
honoreringen af bestyrelsen svarer til
niveauet i sammenlignelige selskaber.
Bestyrelsen er ikke omfattet af incitaments-
programmer som f.eks. aktieoptionspro-
grammer, bonusaflgnning, el.lign.

For 2002 er der som fast honorar til be-
styrelsen udgiftsfgrt 1.887.500 kr. (ekskl.
Albani p& 156.250 kr.). Der er herudover
ikke udbetalt seerlige honorarer.

For direktionen og udvalgte ledende med-
arbejdere er etableret revolverende aktieop-
tionsprogrammer. For Bryggerigruppens

Steffen Hagh - kok og kantineleder
pa Ceres Bryggerierne.

ledergruppe (inkl. direktionen) og store dele af salgsorganisationerne etableres fra 2003
yderligere et bonusaflgnningsprogram.

Bestyrelsen vurderer lgbende de forskellige risici, som en internationalt ope-
rerende virksomhed, som Bryggerigruppen, star overfor.

De vaesentligste risici kan sammenfattes i falgende hovedomréder:
Finansielle risici (valuta, renter, likviditet)

Skades- og ansvarsrisici

Kreditrisici (finansielle institutioner og kommercielle tilgodehavender)
Markedsrisici (indtjeningsfordeling)

Miljsmeessige risici

De finansielle, kredit- og markedsmaessige risici vurderes i forbindelse med firmaets strategi
og budgetteringsprocedurer. Skades- og ansvarsrisici (forsikringsafdaekning) gennemgas
arligt i henhold til bestyrelsens forretningsorden, mens de miljgmaessige risici behandles i
forbindelse med selskabets miljgrapporter. Bestyrelsen falger yderligere de serlige risici,
som selskabets involvering i fremstilling og salg af alkoholholdige drikke betyder.
Specifikt for de finansielle og de miljgmaessige risici henvises til side 30 henholdsvis side 15
i arsrapporten.
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Miljaforholdene pé bryggerierne er karakteriseret ved, at der pro-
duceres under anvendelse af store meengder emballager og vegetabilske ravarer, et vaesent-
ligt energi- og vandforbrug og anvendelse af lud (NaOH) til renggring af procesanlaeg. Alle
bryggerier udleder spildevand indeholdende organisk stof, der problemfrit omseattes og
renses i de kommunale rensningsanlag.

Bryggerierne har en meget effektiv kildesortering af affald, hvilket medfarer, at over 90 pro-
cent af affaldet sendes til genanvendelse eller selges som biprodukt. De store fraktioner, som
sorteres og gar til genanvendelse, er glas, aluminium, jern, pap/papir og plastic. Biproduk-
terne er primert mask og geerflade.
Endelig gzelder det specielle forhold, at bryggerierne er placeret i byomréder, hvorfor stgj
er en vaesentlig miljgfaktor. | relation til bryggeriernes arbejdsmiljg er ulykker prioriteret
som et indsatsomrade, der sammen med bryggeriernes arbejdspladsvurderinger er i fokus i
Bryggerigruppens miljgstyringssystem.
1 2001 har Bryggerigruppens ledelse beslut-
tet, at bryggerierne de neeste tre ar skal
seette fokus pé og arbejde med miljgforbed-
ringer inden for felgende indsatsomrader:

El-reduktion

Varme-reduktion

Spildevands-reduktion

COD-reduktion (udtryk for organisk stof i spildevandet)
Ulykker

Ovenstdende er fundet veesentlige at saette
fokus pa, fordi de medfarer et stort for-
brug, et stort spild, en stor belastning eller
er omfattet af et myndighedskrav.

De indirekte miljg-
pavirkninger er de forhold som organisa-
tionen ikke har fuld kontrol over, og som
forekommer i produktets livscyklus fra
”vugge til grav”. Pa baggrund af alment
anerkendte livscyklusvurderinger om embal-
lager til gl og leeskedrikke er de starste indi-
rekte miljspavirkninger relateret til valget
af emballagematerialer, veegten pa engangs-
emballager og anvendelsen af engangsem-
ballager pa eksportmarkeder. Yderligere er
miljepavirkninger hos underleverandgrer og
distribution af varer vasentlige. Bryggeri-
gruppen sgger at arbejde med disse indirekte
pavirkninger gennem miljgstyringssystemet
samt gennem deltagelse i DanskRetur-
system A/S.

I 2001-2002
blev miljgdialogen med de vasentligste
leverandgrer udvidet. Miljedialogen indgar
nu som standardopfglgningspunkt i leve-
randgrsamarbejdet. Det er karakteristisk, at
Bryggerigruppen samarbejder med leveran-
dgrer, som har udarbejdet miljgpolitikker
og miljgmal og arbejder systematisk med
miljgforbedringer. Flere af Bryggerigruppens
emballageleverandgrer arbejder malrettet
med produktorienterede miljgforbedringer,
der vil reducere de indirekte miljgpavirk-
ninger fra Bryggerigruppens emballager
samt medvirke til at fastholde et accep-
tabelt omkostningsniveau.



Miljgstyring 1 Bryggerigruppen. Tre af Bryggerigruppens danske bryggerier Faxe, Ceres og Thor
blev certificeret efter DS/EN ISO 14001:1996 i januar 1999 og har arligt offentliggjort en
miljgredeggarelse efter EU’s forordning EF nr. 761/2001 af 19. marts 2001 om organisatio-
ners frivillige deltagelse i en feellesskabsordning for miljgledelse og miljgrevision (EMAS).
Ansvaret for miljgstyring i Bryggerigruppen ligger hos direktionen i regi af den tekniske
direktgr, som er formand for Bryggerigruppens miljgstyregruppe. Miljgstyringssystemet er
opbygget gennem felles politikker, malszetninger og procedurer for Bryggerigruppen kom-
bineret med bryggeriernes egne mal, handlingsplaner og instruktioner.
Bryggeriernes produktionsledelse er samlet i en miljegruppe, der én gang pr. maned gar sta-
tus pa mal og handlingsplaner, behandler nye idéer til miljgforbedringer og er med til at
sikre en effektiv miljgstyring. Endvidere er ansvar og kompetence inden for miljg og arbejds-
milje uddelegeret til ngglemedarbejdere sa-
ledes, at der Igbende er fokus pa de vigtigste
miljgomrader.
| 2001 blev det besluttet, at der skal vare
fokus pa og arbejdes med miljgforbedrin-
ger inden for indsatsomraderne: El, varme
og spildevand. Det er med tilfredshed, at

16



* VANDFORBRUG OG UDLEDTE
SPILDEVANDSMANGDER 2000-2002

« ENERGIFORBRUG 2000-2002 (T.GJ) (PR MI0, KUBIKMETER)

(5 PRODUKTIONSSTEDER) (5 PRODUKTIONSSTEDER)
400 2,00
350
300 1,50
250
200 1,00
150
100 0,50
50
2000 2001 2002 2000 2001 2002
% [ % [ % o] E é § § TS §
& & &

Gruppen i 2002 forsat kan fremlaegge nye gode resultater og succeshistorier omkring effek-
tiviseringer, investeringer i renere teknologi, el-, varme- og vandbesparende tiltag, mini-
mering af spild, gget miljgbevidsthed og miljgbevidste indkab.

Albani Bryggerierne har i 2002 arbejdet malrettet pd at implementere Bryggerigruppens
kvalitet- og miljgstyringssystem og blive omfattet af certificeringerne. Dette mal blev delvis
indfriet i 2002 gennem en kvalitetscertificering efter ISO 9001. Albani Bryggerierne for-
ventes miljgcertificeret primo 2003 efter ISO 14001 og inkluderes i Bryggerigruppens
miljaredegarelse for 2002.

Maribo Bryghus har i en arraekke registreret deres miljgmaessige veesentlige forbrug, og gen-
nem miljgmal og miljghandlingsplaner arbejdes der malrettet med at forbedre udnyttelses-
graden af de anvendte ressourcer samt reducere udledningen til omgivelserne. Oplysnin-
gerne er offentliggjort i bryggeriets granne regnskab.

P& Bryggerigruppens litauiske bryggerier
Tauras og Kalnapilis er der ligeledes fokus pa
medarbejdernes sikkerhed og minimering af
bryggeriernes ressourceforbrug. Bryggerierne
arbejder med miljgstyring gennem daglige
malinger og overvagning. Der indfares lg-
bende effektiviserende tiltag, optimering af
ressource-, vand-, el- og gasforbrug og re-
duktion af udledninger til miljget.

For Bryggerigruppen er god miljgstyring en
konkurrenceparameter, fordi miljgarbejdet
sikrer, at ressourcerne udnyttes mere effek-
tivt. Samtidig er miljgstyring med til at
sikre, at alle vaesentlige risici pa miljgom-
radet minimeres.

Bryggerigruppens miljgredeggrelse for
2002 offentliggeres i april 2003. Miljgrede-
garelsen samt Maribo Bryghus’ grgnne regn-
skab giver yderligere information om,
hvordan bryggerierne arbejder med at
reducere miljgpavirkningerne og skabe et
sikkert arbejdsmiljg for medarbejderne.
Miljgredeggrelsen samt det grgnne regnskab
udleveres ved henvendelse til Bryggeri-
gruppen eller kan findes pa vores hjemme-
side (www.bryggerigruppen.dk).



Bryggerigruppens hovedaktivitet
er at markedsfare, sezlge, distribuere og
producere kvalitetsdrikkevarer med fokus
p& maerkevarer primert inden for gl, malt
og laeskedrikke.
| Danmark omfatter Gruppen bryggerierne
Albani, Ceres, Faxe, Maribo og Thor. |
Litauen drives bryggerierne Vilniaus Tauras

og Kalnapilis.

Aktiviteterne (ekskl. maltdrikke) i Grup-
pens engelske bryggeri Robert Cain & Co.
Ltd. blev afhendet ultimo juni 2002 (jf.
Fondsbgrsmeddelelse BG 15/2002 af 2. juli
2002). Gruppens engelske aktiviteter om-
fatter herefter salg af maltdrikke produ-
ceret pd Gruppens danske bryggerier.
Bryggerigruppen overtog i foraret 2002 i

. . . | Alex Hylding Larsen
samarbejde med Borg Bryggerierne Holding - e e

AJS (Norge) og Spendrup Invest AB (Sverige) | Bryggerigruppens IT-afdeling.

samtlige aktier i Norges naststarste bryg-
gerivirksomhed Hansa Borg Bryggerier ASA
(if. Fondsbgrsmeddelelse BG 06/2002 af
20. marts 2002). Bryggerigruppen besidder 25% af aktiekapitalen i Hansa Borg Skan-
dinavisk Holding A/S, der kontrollerer Hansa Borg Bryggerier ASA 100%. Hansa Borg
Skandinavisk Holding A/S indgar fra 1. maj 2002 i Bryggerigruppens regnskab som en
associeret virksomhed.



P& basis af indstillinger fra de respektive
bestyrelser (jf. Fondsbgrsmeddelelse BG
07/2002 af 22. marts 2002) besluttede gen-
eralforsamlingerne i Bryggerigruppen A/S
og Albani Bryggerierne A/S at fusionere de
to selskaber med virkning fra 1. januar
2002 med Bryggerigruppen som det fort-
saettende selskab. | 2002 har medarbej-
derne faet tilbudt medarbejderaktier til en
kurs pa 100 kr. pr. aktie a 10 kr. Tegnings-
perioden for aktierne lgb indtil 15. august
2002, og der blev tegnet aktier for nominelt
681.780 kr. (jf. Fondsbgrsmeddelelse BG
19/2002 af 27. august 2002). | forbindelse
med Albani fusionen og udstedelsen af med-
arbejderaktier er Bryggerigruppens selskabs-
kapital gget til 65.635.090 kr. svarende til
6.563.509 aktier a10 kr.
Gruppens beholdning af egne aktier udger
132.218 stk. (svarende til ca. 2% af selskabs-
kapitalen). Beholdningen forventes primart
anvendt i forbindelse med aktieoptionsord-
ningen for firmaets ledergruppe. Egne aktier
nedskrives ved erhvervelse over egenkapitalen.
Regn-
skabet for 2002 er udarbejdet pa basis af
den nye Aarsregnskabslov. Den afledte
&ndring i regnskabspraksis har primeert
betydning for behandlingen af kgbt kon-
cerngoodwill og ikke realiserede valutadif-
ferencer pa terminskontrakter.

Erhvervet koncerngoodwill er med tilbage-
virkende kraft til 1. januar 1995 aktiveret
og afskrives efter fglgende hovedprincipper:

Erhvervede bryggeriaktiviteter: 20 ar

Erhvervede salgs- og distributionsaktiviteter: 10 &r

De enkelte erhvervelser vil Igbende blive
vurderet, og verdien af den aktiverede
goodwill vil om forngdent blive nedskrevet.
Ikke realiserede valutadifferencer relateret
til valutasikringstransaktioner opggres frem-

over lgbende og korrigeres over selskabets
egenkapital. Sammenligningstallene er korri-
geret i overensstemmelse med den @ndrede
regnskabspraksis. Effekten af den sndrede
regnskabspraksis pa koncernresultat og
egenkapital i perioden 1998-2002 fremgar
af side 57-60.

I overensstemmelse med Gruppens ledelses-
struktur gives segmentoplysninger pa geo-
grafiske omrader baseret pa salgsstedet for
produkterne. De tilsvarende segmentoplys-
ninger for de seneste fem ar fremgar af side 61.



Miroslavas Palinékij
- bryggeriiejder pa Vilniaus Tauras.
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Resultat 2002. Afseetningen udgjorde i alt 4,5 mio. hl gl, malt og leeskedrikke i 2002, hvilket
er en stigning p& 2% i forhold til 2001. Korrigeret for afviklingen af Robert Cain-
aktiviteterne og tilkgbet af AB Kalnapilis i oktober 2001 er afsetningen faldet med 2%.
Afsetningen af gl og maltdrikke udgjorde 3,5 mio. hl (en stigning pad 2% i forhold til
2001), mens laeskedrikke udgjorde 1 mio. hl svarende til et fald pa 1% i forhold til 2001.



Nettoomsatningen steg i 2002 med 2% og udgjorde i alt 2,8 mia. kr. Korrigeret for Robert
Cain & Co. Ltd. og AB Kalnapilis er nettoomsatningen gget med ca. 1%.

Udviklingen i af- og omsetning fra 2001 til 2002 kan sammenfattes saledes:

Vesteuropa
(inkl. diverse
omszetning)
lalt Veekst

Afszetning (1.000 hl) 3.478 -6%
Nettoomseetning (mio. kr.) 2.342 -2%

@steuropa @vrige Bryggerigruppen
markeder i alt
lalt Vaekst lalt Veekst lalt Veekst

845  +62% 214 +12% 4.538 +2%
308  +49% 128 +2% 2.778 +2%

Bryggerigruppen opndede i 2002 et resultat
for skat pd 227,6 mio. kr. mod 120,1 mio. kr.
i 2001. Poster af engangskarakter hidraren-
de fra afhaendelsen af aktiviteterne i Robert
Cain & Co. Ltd. udgjorde i 2002 13,2 mio.
kr. mod -38,6 mio. kr. i 2001. Korrigeret

herfor stiger resultatet fgr skat med 55,7
mio. kr. eller med 35% i forhold til 2001. |
arets resultat fgr skat indgar AB Kalnapilis
med en nettopavirkning pa —2 mio. kr.
Avrets resultat for skat var lavere end de i
arsrapporten for 2001 udtrykte forventnin-
ger (jf. Fondsbgrsmeddelelse BG 18/2002
af 27. august 2002), men i overensstem-
melse med forventningerne som udtryktes i
delarsrapporten for 3. kvartal 2002 (jf.
Fondsbgrsmeddelelse BG20/2002 af 26.
november 2002). Blandt de vaesentligste ar-
sager til afvigelsen i forhold til det oprin-
deligt forventede resultat fgr skat var
udviklingen i Litauen, hvor Gruppen i be-
gyndelsen af aret mistede markedsandel og
senere, da markedsandelen atter ggedes,
skete dette til generelt lavere priser i
markedet. Desuden var konkurrencen i
Danmark for laeskedrikke mere intens end
forventet - blandt andet pa grund af illegal
parallelimport af lseskedrikke. Det danske
marked var yderligere praget af en sen og
skuffende introduktion af daser. Endeligt var
afseetning og indtjening i Polen gennem hele
aret lavere end forventet.



Arets bruttoresultat udgjorde 50,8% af
nettoomsaetningen mod 49,4% i 2001.
Bruttoresultat og -avancen ggedes primaert
som folge af bortfaldet af provisionen pa
Ceres-produkter i Italien, der i de farste 3
kvartaler i 2001 udgjorde 41 mio. kr.
Produktionsomkostningerne er i gennem-
snit faldet med 2,5% pr. solgt hl i 2002
vaesentligst som fglge af, at en starre del af
produktionen finder sted i Litauen.

Det primeare driftsresultat steg med 19% i
forhold til 2001 og udgjorde herefter 245,8
mio. kr. Overskudsgraden udgjorde 8,8% i
2002 mod 7,6% i 2001. Resultatet fgr af-
skrivninger og finansielle poster (EBITDA)
udgjorde i 2002 438,7 mio. kr., hvilket er
en stigning pa 19% i forhold til 2001. Re-
sultatet far afskrivninger og finansielle
poster (EBITDA) pavirkes af tilbagefarsel
af 13,2 mio. kr. vedrgrende de i 2001 fore-
tagne hensattelser og nedskrivninger
vedrgrende afhaendelse af aktiviteterne i
Robert Cain & Co. Ltd.

Indteegter af kapitalinteresser i associerede
virksomheder, som indgar i de finansielle
poster, steg i 2002 i forhold til 2001
vaesentligst som falge af investeringen i Hansa
Borg Bryggerier ASA, gennem Hansa Borg
Skandinavisk Holding A/S.
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Pa trods af erhvervelse i 4. kvartal 2001 af
AB Kalnapilis faldt de finansielle netto-
udgifter i 2002 i forhold til 2001.

Trine Regnhoff -
bryggeriarbejder pa Faxe Bryggeri.



Udviklingen skyldes dels den i aret genererede pengestram og dels det generelt faldende

renteniveau.

Gruppens skatteprocent udgjorde i 2002 32,6% mod 33% i 2001 og forventet 35%.
Reduktionen i skattesatsen skyldes fradrag for tab ved udstedelsen af medarbejderaktier
samt lavere effektiv skatteprocent i udenlandske selskaber end forventet.

geografiske omrader.

Afseetning (mio. hl)
Nettoomszetning (mio. kr.)
Resultat af primaer drift (mio. kr.)
Resultat for skat (mio. kr.)
Overskudsgrad (%)
Anlaegsaktiver (mio. kr.)

Forpligtelser (mio. kr.)

Vesteuropa

Afseetning (mio. hl)
Nettoomseetning (mio. kr.)
Resultat af primeer drift (mio. kr.)
Overskudsgrad (%)

Gruppens aktiviteter fordelte sig i 2002 saledes pa de

@vrige
Vesteuropa @steuropa markeder Ufordelt Gruppe
35 0.8 0.2 - 45
2,329 308 128 13 2,778
284 -15 15 -38 246
314 -19 15 -82 228
12.2 -4.9 125 - 8.8
1,259 329 46 152 1,786
519 48 0 909 1,476
2002 2001 Zndring i % 4. kvartal 2002 4. kvartal 2001 Andring i %
35 37 -6 0.8 0.9 -8
2,329 2,376 -2 527 559 -6
284 246 +18 59 51 +16
12.2 104 +22 111 9.1 +22

Nettoomseetningen faldt med 2% som fglge af afheendelsen af aktiviteterne fra Robert Cain
& Co. Ltd. ultimo 1. halvar 2002. Korrigeret for dette forhold steg nettoomsatningen i
Vesteuropa med ca. 5%, primert drevet af udviklingen i Italien og malt i UK.

Resultatet af primeer drift steg med 18% til 284 mio. kr. veesentligst som fglge af endrin-

gen af strukturen i England og den gunstige udvikling i Italien.

vurderes det, at glsalget faldt med ca. 1-2% i 2002, og at markevareprodukterne
har fastholdt markedsandelen. Koncentrationen af kunderne fortsetter bade i dagligvare-
0g HoReCa-sektoren. En omlaegning af Bryggerigruppens distribution over for dele af detail-

handelen, hvorved lagre flyttes fra handlen
til Bryggerigruppen skennes at have pavir-
ket Gruppens samlede indenlandske omseet-
ning og afsetning negativt med godt 1%.

Bryggerigruppens afsetning af gl pa hjem-
memarkedet faldt med 5% i 2002 og
udgjorde i alt 0,8 mio. hl. Tilbagegangen
skyldes vaesentligst produkter som Slots- og

Maribo-pilsner, der szlges i direkte konkur-
rence med billigmaerkerne, og Faxe Fad, der
gradvist udfases. De betydelige regionale
marker som Albani og Ceres har fastholdt
positionen i deres primare markeder. Grup-
pens markedsandel inden for skatteklasse 2
er steget vaesentligst som falge af fremgang
for Royal Export bade pa flaske og dase.



Den samlede indenlandske laeskedrikafsaetning og prisdannelsen i segmentet pavirkes fort-
sat kraftigt af illegal parallelimport af markevarer, som er steget veesentligt efter forhgjelsen
af leeskedrikafgifterne pr. 1. januar 2001.

Det vurderes, at det samlede indenlandske leeskedriksalg i 2002 er faldet med 1-2% i
forhold til 2001. Med en afsetning pa samme niveau som i 2001 — svarende til ca. 0,9 mio.
hl — har Bryggerigruppen saledes vundet markedsandele inden for merkevaresegmentet
primert som fglge af fremgang for Pepsi, Sunkist samt Faxe Kondi, som i 2002 har ud-
bygget sin dominerende position i lemon/lime-segmentet.

Vesteuropa Realiseret i 2002 Veekst i forhold til 2001
Netto- Netto-

omsatning Afszetning omszetning Afszetning
(mio. kr.) (1000 hl) i% i%
Danmark 1.106 1.696 -2 -3
Italien 639 448 17 11
Tyskland 358 902 -6 -2
England 104 159 -48 -54
Tax-free 54 110 5 7
Frankrig 26 39 1 4
@vrige markeder 42 125 -14 -17
Vesteuropa i alt 2.329 3.478 2 -6

Victor Sgrensen - industrioperater pa
Ceres Bryggerierne.
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har udviklingen fortsat vaeret meget
tilfredsstillende, idet afsetning og omsat-
ning pa dette vigtige marked steg med 11%
hhv. 17% i 2002. Den positive udvikling
skyldtes introduktionen af Ceres Top i be-
gyndelsen af aret samt Gruppens hoved-
produkt Ceres Strong Ale, der viste fortsat
fremgang. Stigningen i nettoomseetningen
afspejlede ogsé bortfaldet i 2001 af provi-
sionen pa Ceres-produkterne i Italien. Det
skgnnes, at det samlede italienske glfor-
brug var stabilt i 2002.
har udviklingen veeret praget af
en mindre tilbagegang i greensehandelen og
en svag fremgang pa salget til detailhan-
delen. Introduktion af pant pa daseembal-
lage ved udgangen af 2002 har medfgrt en
betydelig reduktion i salget af gldaser.
Enkelte detailhandelskeeder ophgrte med at
fare daser i sortimentet.
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afhaendede Bryggerigruppen i juni
2002 de engelske bryggeriaktiviteter pa til-
fredsstillende vilkar. Som falge heraf er resul-
tatet for skat for 2002 positivt pavirket af,
at der kunne tilbagefares 13,2 mio. kr. af den
i 2001 foretagne henszttelse.
England er fortsat et betydningsfuldt mar-
ked for Bryggerigruppens maltdrikke. Den-
ne aktivitet varetages af Gruppens salgs-
datterselskab Supermalt UK Ltd. (tidligere
Robert Cain & Co. Ltd.).
Afhandelsen af aktiver og aktiviteterne fra
Robert Cain & Co. Ltd. har i 2. halvar af
2002 vist sig at have de forventede drifts-
maessige konsekvenser, dvs. en positiv effekt
pa Gruppens resultat for skat pa ca. 10 mio.
kr., svarende til 20 mio. kr. pa helarsbasis.
Gruppens omsatning vil pd arsbasis blive
reduceret med ca. 300 mio. kr. som falge af
afhaendelsen.

karakteriseredes af en be-

slutning om i 2002 at ophgre med leveran-
cer af bulkgl fra Albani til aftapning pa et
lokalt bryggeri i Sverige. Generelt var det
svenske marked fortsat preaeget af intensiv
priskonkurrence.



@steuropa

Afseetning (mio. hl)
Nettoomseetning (mio. kr.)
Resultat af primeer drift (mio. kr.)
Overskudsgrad (%)

2002 2001 /ndring i % 4. kvartal 2002 4. kvartal 2001 Zndring i %
08 05 +62 0,2 0,2 +18
308 207 +49 63 62 +2
-15 -8 -88 -15 -3 -500
-49 -39 -26 -238 -4.8 -495

Nettoomsatningen steg i 2002 med 49% til 308 mio. kr. som falge af erhvervelsen pr. 1.
oktober 2001 af AB Kalnapilis. Eksklusiv Kalnapilis faldt nettoomseatningen i regionen

med 13% som falge af faldende omsatning bade for AB Vilniaus Tauras i Litauen og for

eksporten fra Danmark til Polen.

Resultatet af primeer drift faldt fra -8 mio. kr. i 2001 til -15 mio. kr. i 2002. Resultatet
pavirkedes negativt af de ovenfor omtalte reduktioner i omsaetning for AB Vilniaus Tauras

og Polen. Desuden spillede de skeerpede markedsvilkar i Litauen en betydelig rolle.

blev Bryggerigruppen gennem erhvervelsen af aktiemajoriteten i AB Kalnapilis den

neeststarste leverandgr af gl pa det litauiske marked.

Siden foraret 2002 er AB Kalnapilis og AB
Vilniaus Tauras blevet drevet som én en-
hed, idet salgs- og distributionsorganisationen
samt den administrative funktion er blevet
sammenlagt, ligesom der er etableret én fzl-
les ledelse for de to selskaber. Som falge her-
af har Bryggerigruppen i efterdret 2002
overdraget aktieposten i AB Kalnapilis til AB
Vilniaus Tauras, og i 2003 forventes det, at
de to selskaber fusioneres med virkning fra
1. januar 2003, med AB Vilniaus Tauras
som det fortseettende selskab.

I Litauen voksede det samlede glforbrug
med 17% i 2002, mens afsetningen for AB
Vilniaus Tauras hhv. AB Kalnapilis (pa ars-
basis) voksede med hhv. 7,5% og 14%.
Begge merker tabte saledes markedsandele.
| farste halvdel af 2002 blev de to organisa-
tioner integreret og samtidigt blev konkur-
rencen intensiveret betydeligt, hvilket med-
farte, at AB Kalnapilis og AB Vilniaus Tauras

del af &ret genvandt man stort set marked-
sandelene, men pa et meget konkurren-
cepreeget marked med kampagner baseret
pé prisnedsattelser, og de i 2002 opnaede
resultater levede ikke op til det forventede.
De i 2002 gennemfarte organisatoriske
@ndringer og effektiviseringer vil have fuld
effekt i 2003, hvilket, kombineret med en
ultimo 2002 og primo 2003 konstateret
normalisering af de konkurrencemaessige
forhold, danner grundlag for en forventet
betydelig forbedring i Gruppens indtjening
hidrgrende fra de litauiske aktiviteter.
levede udviklingen i 2002 ikke op til
forventningerne. Bade volumen og omsat-
ning faldt markant, veesentligst som falge
af den stigende konkurrence i form af kam-
pagner i detailhandelen efter en betydelig
indskraenkning i reklamemulighederne for
alkoholiske drikke. Resultatet af de polske
aktiviteter har saledes veret utilfredsstil-

samlet mistede markedsandele. | anden halv- lende.
@steuropa Realiseret i 2002 Veekst i forhold til 2001
Netto- Netto-
omseetning Afsgetning omseetning Afszetning
(mio. kr.) (1000 hI) i% i%
Litauen 258 728 +89 +93
Polen 44 101 -34 -27
@vrige markeder 6 16 +111 +172
@steuropa i alt 308 845 +49 +62



@vrige markeder

Afseetning (mio. hl)
Nettoomszetning (mio. kr.)
Resultat af primaer drift (mio. kr.)
Overskudsgrad (%)

2002 2001 Andring i % 4. kvartal 2002 4. kvartal 2001 /Endring i %
0,2 0,2 +12 0,0 0,0 +31
128 126 +2 30 30 0
15 12 +25 5 4 +25
12,5 9,5 +32 16,7 133 +26

Udviklingen pa de gvrige markeder var preeget af faldet i USD-kursen fra 2001 til 2002, dvs.
at en stigning pa 12% i afsatningen alene betad en fremgang pa 2% i nettoomseetningen.

Resultatet af primaer drift steg med 25% primert drevet af fremgangen i Canada.

er afseetningen gget med 6%, mens omsatningen, som fglge af faldet i USD, for-

blev pa et uendret niveau.

steg afsaetningen vasentligst som falge af, at glsalget til Canada er gget med
30%. Omsatningen er ogsd her pavirket af faldet i USD, hvorfor omsatningen malt i DKK

kun er steget med 13%.

praegedes maltafsaetningen af en for-
skydning fra eksporterede produkter mod
licensproducerede varer, hvilket medfarte
en markant reduktion i nettoomseatningen

pr. afsat hl.
@vrige markeder Realiseret i 2002 Veekst i forhold til 2001
Netto- Netto-
omsetning Afseetning omseetning Afszetning
(mio. kr.) (1000 hI) i % i%
Caribien 76 122 0 6
USA/Canada 24 135 +13 +30
Afrika 17 34 0 +38
Mellemgsten 9 20 -11 -8
@vrige markeder 2 8 +1 0
@vrige markeder i alt 128 214 +2 +12

Egenkapitalen udgjorde ultimo 2002 1.028 mio. kr. sva-
rende til en egenkapitalandel pa 41% (32% ultimo 2001).
Den samlede balancesum udgjorde 2.511 mio. kr., hvilket er 102 mio. kr. lavere end ultimo
2001 veesentligst som faglge af en reduktion i anleegsaktiver primeert forarsaget af afhaendel-
sen af aktiverne fra Robert Cain & Co. Ltd.
Pengestrgmmen fra driftsaktiviteterne udgjorde i 2002 334 mio. kr. mod 291 mio. kr. i
2001. Det er lykkedes at fastholde Gruppens arbejdskapital pa samme niveau som i 2001.
Til anskaffelse af materielle anlaegsaktiver blev anvendt 110 mio. kr. (2001: 150 mio. kr.),
mens 54 mio. Kkr. er investeret i erhvervelsen af 25%’s interesse i Hansa Borg Bryggerier
ASA og 34 mio. kr. er anvendt til erhvervelsen af yderligere 11% andel af Kalnapilis.



Det fri cash flow udgjorde i 2002 247 mio. kr.
mod 164 mio. kr. i 2001.
Gruppens likvide beredskab udgjorde 0,9 mia.
kr. inkl. tilsagte ubenyttede kreditfaciliteter.
Et veesentligt element i
Bryggerigruppens nye strategi og handlingsplan
“V8” er en gget fokus pa produktudvikling.
Den ggede fokus pa produktudvikling vil
bl.a. indebare, at der Igbende vil blive ud-
viklet nye produkter og varianter af eksiste-
rende produkter. Herudover vil der blive
udviklet nye emballageformer.
Bryggerigruppen har i 2002 introduceret flere
nye produkter, ikke mindst pa eksportmar-
kederne, hvor en ny maltdrik, Vitamalt Junior,
og Ceres Top til det italienske marked, er
introduceret.
For at sikre det bedst mulige resultat af den
fremtidige produktudvikling, vil Bryggeri-
gruppen i endnu hgjere grad involvere for-
brugerne. Dette indebaerer bl.a., at gaester pa
100 udvalgte veertshuse og cafeer i Danmark
mindst to gange arligt vil f& mulighed for at
prgve nyudviklede produkter.

Med produktions- og salgsselskaber i
ni lande er det afggrende, at den ngdvendige
viden er til stede i alle grene af Gruppen.
Medarbejderne er Bryggerigruppens vigtig-
ste aktiv, og det er derfor veesentligt, at alle
selskaber i Gruppen formar at tiltraekke,
udvikle og fastholde dygtige medarbejdere.
Gennem den lgbende dialog mellem medar-
bejdere og ledelse sages til stadighed at give
den enkelte professionelle udfordringer og
gode rammer for den personlige udvikling.
Medarbejdernes kompetencer sgges lgbende
udviklet gennem videreuddannelse. Herud-
over muliggar Gruppens starrelse, at med-
arbejderne f.eks. kan tilbydes mulighed for
jobrotation og udstationering.
Medarbejderne besidder en veesentlig viden
om Bryggerigruppens produkter, og de mar-

keder koncernen opererer pa. Denne viden
er afgagrende for, at Gruppen kan realisere
de fastsatte strategier og mal.

Som planlagt opstar-

tedes i 2002 en udvikling af Gruppens IT-
platform SAP R/3 til de europaiske salgs-
datterselskaber. | Igbet af foraret blev sy-
stemet saledes implementeret i Frankrig,
mens implementeringen i Italien skete i
lgbet af efteraret med opstart pr. 6. januar
2003. For begge datterselskaber er imple-
menteringen forlgbet tilfredsstillende.
I Litauen blev — i forbindelse med sammen-
leegningen af de to organisationer fra AB
Kalnapilis og AB Vilniaus Tauras — den hos
Kalnapilis anvendte IT-platform, Scala,
implementeret hos AB Vilniaus Tauras pr.
1. marts 2002.

* EGENKAPITALFORRENTNING (%)
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Bryggerigruppen har siden 1998
haft et aktieoptionsprogram for ca. 40 ledende
medarbejdere.

Ved udgangen af 2002 har deltagerne i
optionsprogrammet erhvervet fglgende aktie-
optioner:

Juli 1998. 42.375 optioner til kurs 300
Kan udnyttes mellem august 2001 og marts 2003

Marts 2000. 29.898 optioner til kurs 221
Kan udnyttes mellem marts 2003 og november 2004

Marts 2001. 30.160 optioner til kurs 219
Kan udnyttes mellem marts 2004 og november 2005
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arl Enevoldsen
bryggeriarbejder pa

3ryggerierne.

Herudover har adm. direkter Poul Mgller i forbindelse med sin tiltreeden 1. juni 2002 faet
tildelt fglgende aktieoptioner:

4.167 optioner til kurs 240, som kan udnyttes mellem juni 2005 og maj 2007
3.774 optioner til kurs 265, som kan udnyttes mellem juni 2005 og maj 2007
3.448 optioner til kurs 290, som kan udnyttes mellem juni 2006 og maj 2008
3.175 optioner til kurs 315, som kan udnyttes mellem juni 2007 og maj 2009

For 2002 er det opstillede resultatmal ikke blevet realiseret, og der vil falgeligt ikke blive
tildelt aktieoptioner til ledergruppen pa basis af de i 2002 opnéaede resultater.

Bestyrelsen har besluttet at &ndre den hidtil geldende aktieoptionsordning med effekt fra
regnskabsaret 2003. Fremover vil feerre medarbejdere blive omfattet af optionsordningen
(15-20 ledende medarbejdere), hvilket bl.a. skal ses pd baggrund af, at den samlede leder-
gruppe fra 2003 har mulighed for at deltage i det etablerede bonuslgnsystem. | henhold til

."

den for 2003 og 2004 geeldende aktieop-
tionsordning vil deltagerne éarligt kunne
tildeles optioner svarende til en bgrsveerdi
fra 0,3 mio. kr. for medlemmer af leder-
gruppen til 1 mio. kr. for direktions-
medlemmer. Optionstildelingerne sker for
halvdelen af belgbets vedkommende, uden
der er knyttet resultatmaessige betingelser
hertil, mens den anden halvdel af belgbet
udbetales helt eller delvist afhangigt af
realiseringen af det for 2003 forventede
resultat fgr skat pa 250-275 mio. kr. (fer
omkostninger, henseattelser og nedskriv-
ninger hidrgrende fra beslutningen om at
lukke Gruppens bryggeri i Randers).
Optionerne vil blive kursfastsat pa basis af
den gennemsnitlige bgrskurs over de efter
offentliggerelse af selskabets arsrapport
folgende 10 bgrsdage.

Selskabets beholdning af egne aktier pr. 31.
december 2002 (132.218 stk.) ventes for-
trinsvist anvendt i forbindelse med options-
ordningerne. Beholdningen vil blive forgget,
saledes at Bryggerigruppens optionsforplig-
telser altid er dakket af beholdningen af
egne aktier.
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Risikofaktorer

Finansielle risici. Bryggerigruppen er via sin
eksport og sine indkeb af rd- og tappema-
terialer udsat for valutarisici, idet ca. 60%
af omsaetningen faktureres i fremmed valuta,
vaesentligst EUR, PLN samt USD, mens ca.
30% af indkgbene foretages i SEK og
hidrgrer fra bl.a. emballageindkeb. I hen-
hold til selskabets valutapolitik sgges de
aktuelle og budgetterede netto-transaktions-
risici afdeekket inden for en periode pa
mellem 6 og 18 maneder.

Endvidere udger veerdien af selskabets
aktiebesiddelser i udenlandske datterselska-
ber en valutarisiko. For datterselskaber med
vaesentlige nettoaktiver afdaekkes denne
translationsrisiko via matchende 1an i den
pageldende valutaart.

Opgjort som volatiliteten i koncernens
rentebetalinger pr. r som felge af rentezen-
dringer udgar renterisikoen ca. +/- 2,8 mio.
kr. ved en rentezendring pa 1%.
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Udover at pavirke virksomhedens udgifter
til kapitalfremskaffelse pavirker rentezn-
dringer afkastkravet til aktivmassen, hvor-
for renteeksponering — gennem endring af
vaerdiansattelse af aktiver og passiver — vil
have virkning pa selskabets kapitalveerdi.
Bryggerigruppen foretager regelmaessigt
analyser af sammenhangen mellem aktiver-
nes bindingsperiode og finansieringsstruk-
turen for at reducere renteeksponeringen.
Andre risicl. Bryggerigruppen, er som produ-
cent af alkoholholdige produkter, fglsom
overfor @ndringer i den offentlige alkohol-
politik — herunder afgiftspolitik pd Grup-
pens respektive markeder. Saledes vil en
&ndring af den danske afgiftspolitik i for-
hold til nabolandene, primeert Tyskland samt
Norge og Sverige, kunne lede til en &ndring
af mgnstrene i greensehandelen.
Lovgivningsmaessige andringer med hen-
syn til tilladte emballageformer af retur-
tagning af emballage kan ligeledes lede til
betydelige andringer i forbrugsmgnstrene.

Else Vilhborg
- sekreteer pa
Ceres Bryggerierne.




I Tyskland (inkl. graensehandelen) afsettes en stor del af Gruppens produkter i dase-
emballage, mens afseetningen i Italien vasentligst sker i ikke returnable glasflasker.
Bryggerigruppens har gennem en leengere arreekke haft en betydelig omsaetning pa det itali-
enske marked. | 2002 udgjorde dette marked saledes 23% af Gruppens totale omsatning.
Vasentlige andringer i forbrugervaner eller konkurrencesituationen i Italien vil derfor
kunne pavirke Bryggerigruppen.

Selskabets risici pa skadesforsikringsomrader (bygninger, lgsgre og driftstab) er deekket dels
gennem forsikringer og dels gennem selvrisici. De samlede risici vurderes arligt af
bestyrelsen ligesom eksterne specialister regelmaessigt gennemgar bryggerierne for de rele-
vante risici.

Bestyrelsen i Bryggerigruppen besluttede i februar 2003
at give direktionen bemyndigelse til at optage forhandlinger med de relevante medarbej-
derrepraesentanter med henblik pa en eventuel lukning af Gruppens bryggeri i Randers fra
efteraret 2003. Disse forhandlinger har ikke givet anledning til @ndringer i beslutnings-
grundlaget, og bryggeriet i Randers vil derfor blive nedlukket i efteraret 2003.

Bryggerigruppens i alt fem bryggerier i
Danmark udnytter i den eksisterende pro-
duktionsstruktur ikke den eksisterende ka-
pacitet optimalt. Beslutningen om at afvikle
produktionen pa bryggeriet i Randers skal
ses pad denne baggrund, da den i Randers
fremstillede glmangde fremover vil blive
produceret p& Gruppens bryggeri i Arhus.
Den i Randers producerende laeskedrikvolu-
men vil blive placeret pa bryggeriet i Faxe.
Bryggerigruppen vil fortsat aktivt markeds-
fore Thor-merket. En rakke initiativer
planlegges for yderligere at styrke Thor’s
position ikke mindst i Randers-omradet.

En lukning af bryggeriet i Randers for-
ventes at fa en positiv nettoeffekt pa Grup-
pens resultat far skat i stgrrelsesordenen 15

mio. kr. fra 2004. Det skgnnes, at beslut-
ningen i 2003 vil medfgre nedluknings-
omkostninger pa ca. 20 mio. kr. samt ned-
skrivning af faste aktiver med ligeledes ca.
20 mio. kr.

Disse afviklingsomkostninger vil pévirke
resultatet for Gruppen i 2003 som omtalt i
naste afsnit (“Fremtiden”).

Herudover er der ikke efter den 31. decem-
ber 2002 indtruffet begivenheder, som for-
ventes at have veesentlig indflydelse pa
Gruppens finansielle stilling eller forvent-
ninger til fremtiden.



Forventningerne til resultatet for
2003 baseres pa en rekke betydende fak-
torer og forudsztninger:

Afhaendelsen medio 2002 af glaktiviteterne fra Robert
Cain & Co. Ltd.

Introduktion primo 2002 af Ceres Top Pilsner i Italien.

Samarbejdet med Heineken i Danmark, der i 2003
omfatter alle emballageformer.

Forventningen om en stabilisering af konkurrence-
situationen i Litauen.

Implementering af Brygggerigruppens nye strategiplan —
der lanceres under betegnelsen V8 — vil statte udviklingen
i 2003 og fremover gennem bl.a.:
Fokusering pa afkast (ROIC) og pengestrgm
Ressource- og procesoptimeringer
Lancering af "Royal” som nationalt slmeerke
Driftsstandsning af Gruppens bryggeri i Randers i
3. kvartal 2003.

Den positive effekt af afhaendelsen af Robert Cain & Co. Ltd.’s glaktiviteter p& helarsbasis
udger ca. 20 mio. kr. For 2003 forventes afhandelsen saledes at ege Gruppens resultat far
skat med ca. 10 mio. kr. i forhold til 2002.

Introduktionen af Ceres Top Pilsner i 2002 i Italien var medvirkende til i 2002 at skabe en
fremgang pa 11% i afsetning og 17% i omsatning. Fremgangen forventes at fortsatte i
2003 for bade hovedproduktet Ceres Strong Ale og Ceres Top Pilsner, om end stigningen
ventes at blive noget lavere end i 2002.

Samarbejdet med Heineken, der blev indledt i efterdret 2002, bliver i 2003 yderligere
udbygget gennem introduktion af yderligere emballageformer, dvs. ud over daser, som
allerede er i handelen, kommer i lgbet af foraret 2003 ogsé produkter i flasker og fustager
pa markedet. Heineken kompletterer Bryggerigruppens egne produkter og det forventes, at
maerket ogsa vil styrke afseetningen af Gruppens egne laeskedrik- og glprodukter.

| stort set hele 2002 var det litauiske glmarked kendetegnet af en sardeles intensiv
priskonkurrence (f.eks. ’tag 4 — betal for 3”). Ultimo 2002 og primo 2003 forekommer det,
at denne konkurrence er taget noget af i intensitet, og for 2003 forventes en stabilisering af
priserne pa et mere tilfredsstillende niveau.

Denne udvikling i priserne ventes imidlertid

at ville reducere veeksten i det litauiske

glforbrug vaesentligt i forhold til 2002.

Gennemfarelsen af VV8-strategien vil under-

stgtte de ovenfor naevnte forventninger til

2003 gennem omkostningsreduktioner

(ressource- og procesoptimering) og styrkelse

af Gruppens indenlandske markedsposition

(Royal).

Beslutningen om at stoppe produktionen

pa Thor Bryggerierne fra efteraret 2003 og

overflytte produktionen af gl og laeske-

drikke til andre af Gruppens bryggerier,

medfarer nedskrivning af faste aktiver med

ca. 20 mio. kr. og afviklingsomkostninger

pa yderligere ca. 20 mio. kr. P4 arsbasis for-

ventes pavirke det
primeere driftsresultat positivt med ca. 15
mio. kr. fra 2004.

nedlukningen at



Samlet forventes pa basis af ovenstaende i
2003 en beskeden stigning i Gruppens om-
saetning og en positiv udvikling i resultatet
for skat, der — uden hensyntagen til ned-
lukningen af bryggeriet i Randers - fortsat
forventes at ligge i intervallet 250-275 mio.
kr. Nedlukningen af Randers bryggeriet vil
i 2003 belaste resultatet med ca. 40 mio.
kr., hvorfor Bryggerigruppens ledelse under
hensyntagen hertil forventer et resultat for
skat i niveauet 210-235 mio. kr.
Skattesatsen forventes for 2003 at udgere
ca. 32%.
Investeringerne er i 2003 planlagt til at
udggre ca. 130 mio. kr.

| efter-
aret 2002 gennemfgrte Bryggerigruppen en
ajourfgring af Gruppens strategiske plan.
Med udgangspunkt i en tilpasning af Grup-
pens mission og vision samt de "blade”
vaerdier, som veardigrundlag og ledelses-
filosofi, blev Bryggerigruppens mal for de
kommende tre ar fastlagt, og de strategier,
som skal sikre malene, blev defineret. P&
basis af de fastlagte mal blev malepunkter

Bryggerigruppens styremodel

Mission
Konkretisering

Overordnet

Detaljeret

(KPI’er) defineret i relation til Gruppens
budgetter og samtidigt i relation til de rele-
vante organisatoriske roller.

Den ny styremodel skal sikre en sammen-
haeng mellem de enkelte dele i processen
samt veere konkret og operativ for hele
organisationen og medarbejderne.

Veerdi-
grundlag

Ledelses-
filosofi

Mal

Strategi- og handlingsplan

Budget

KPI

Vision
Tidsperspektiv

Langt

Kort

Ole Kristiansen
- bryggeriarbejder pa
Faxe Bryggeri.




De fastlagte hovedstrategier blev samlet i pla-
nen, der blev offentliggjort under betegnel-
sen V8 (jf. Fondsbgrsmeddelelse BG03/2003).

Vi vil opfylde forbrugernes behov for og
forventninger til kvalitetsdrikkevarer med
fokus p& meerkevarer primert inden for
gl, malt og leeskedrikke.

Vi vil med stigende lgnsomhed skabe en
virksomhed, som skal vere blandt de
stgrste udbydere af drikkevarer i de
nordiske og de baltiske lande samt udvikle
rentable eksportmarkeder.

Vi er alle ét firma

Vi hjelper hinanden og samarbejder tveer-
organisatorisk

Vi viser respekt og forstéelse for hinanden
Vi er gode ambassadgrer for Bryggerigruppen
Vi er &rlige og dbne

Vi udvikler kompetencer

Vi er engagerede, handlekraftige og
ansvarsbevidste

Ledere i Bryggerigruppen:

Er synlige, bade visuelt og beslutnings-
maessigt

Udviser respekt og tolerance over for
medarbejdere

Patager sig og delegerer kompetence og
ansvar

Begrunder, fastholder og gennemfarer
trufne beslutninger loyalt

Styrker nyteenkning og forandringsvillighed
Sikrer relevant intern kommunikation

De overordnede gkonomiske mal for
Bryggerigruppen for de kommende &r er
folgende, idet strategi og mal fokuseres pa
foragelse af Gruppens lgnsomhed og
pengestremme med henblik pa yderligere
skabelse af veerdi for Bryggerigruppens
interessenter:
Forggelse af afkastet pa den investerede kapital (ROIC), der i 2002 udgjorde 8,5%, til
at udgare mindst 10% i 2004.
Overskudsgraden skal gges fra 8,8% i 2002 til at udggre mindst 10% i 2004.
Frit cash flow (defineret som pengestrgm efter skat fra driftsaktiviteter fratrukket investerin-
ger i materielle aktiver) skal i de naeste 2-3 ar til stadighed fastholdes over 200 mio. kr.
Resultat for skat skal i de kommende ar fortsat forgges (ekskl. eventuelle poster af
engangskarakter) pa basis af det stigende afkast p& den investerede kapital og den voksede
overskudsgrad.
Styrkelse af positionen i Norden og Baltikum gennem alliancer og akkuvisitioner, og her-
igennem sikre Gruppen en position som et alternativ til markedslederen i Nordvesteuropa.
Sikre at evt. akkvisitioner giver et afkast som pa sigt er hgjere end Gruppens gennem-
snitlige kapitalomkostninger og som ikke udvander Gruppens eksisterende aktionerer.

l‘[:- Den strategiske plan — V8 — indeholder fglgende hovedelementer:
Dobbelt syrke Royal som den ny steerke nationalgl.

Heineken — ny international gl.

Tilpasning af Gruppens grundlag — lukning af bryggeriet i Randers.

@get markedsfaringsindsats i udvalgte markeder og for de udvalgte maerker.

@get produktudvikling leder til nye produkter, line extensions og nye forpakninger.

@get fokus pd medarbejderudvikling gennem ggede investeringer og implementering
af bonuslgnsystem baseret pa budgettets malepunkter (KPI'er).

Ressourceoptimering, der leder til konkrete besparelser pa ca. 20 mio. kr.
fra 2004 gennem procesoptimering og systemtilpasning.

Fokus pa ngglemarkeder som Norden og Baltikum samt Italien, Tyskland og Malt,
mens mindre markeder vil blive vurderet og evt. vil fa en lavere prioritet.

Disse konkrete strategier og elementer skal sikre de opstillede mal.



Udbytte- og aktietilbagekobspolitik. Hidtil har

* AFKAST PA INVESTERET KAPITAL (%) bestyrelsen i Bryggerigruppen fulgt den poli-

12 tik at foresl& udlodning af et arligt udbytte
1 til aktionarerne i niveauet 15 til 25% af
10 arets resultat efter skat. P& basis af resul-
— — tatudviklingen i 2002 og den forventede
8 .. S
— positive udvikling i resultat og pengestrgm
5 er det bestyrelsens hensigt fremover at fore-
sla udlodning af et arligt udbytte til aktio-
. neererne i stgrrelsesordenen 25-40% af rets
resultat efter skat. Udbytter vil dog altid
) blive foreslaet under hensyntagen til Bryggeri-
gruppen A/S’ ekspansionsplaner, finansielle
og likviditetsmaessige stilling samt en til-
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Torben Nielsen - bryggeriarbejder
pa Albani Bryggerierne.

Bestyrelsen har til hensigt p& den kom-
mende generalforsamling at foresla, at gen-
eralforsamlingen meddeler bestyrelsen
bemyndigelse til erhvervelse af egne aktier,
jf. aktieselskabsloven §48, for tiden frem til
naste ordinzre generalforsamling i 2004,
og sdledes at bestyrelsen gives ret til at
erhverve egne aktier med palydende veerdi
pa indtil 10% af aktiekapitalen, forudsat at
kursen pa aktierne pa erhvervelsestids-
punktet ikke afviger mere end 10% fra den
senest noterede barskurs. Meddeler general-
forsamlingen bestyrelsen denne bemyndi-
gelse, er det bestyrelsens agt i markedet at
opkgbe egne aktier. Hidtil er dette i alt
vaesentlighed kun sket med henblik pa at
afdeekke selskabets aktieoptionsordninger.
Bestyrelse og direktion anser det imidlertid
for attraktivt for selskabet og dets mere
langsigtede aktionarer at investere i egne
aktier pa det aktuelle kursniveau. Det er
derfor hensigten i perioden indtil den ordi-

nare generalforsamling i 2004 at udnytte en
del af det fri cash flow til at erhverve egne
aktier med henblik pa at forgge indtjenin-
gen pr. aktie. Det er planen, at de opkgbte
aktier vil blive foresl&et anvendt til at ned-
saette selskabets aktiekapital. Det forventes,
at der inden for det naste ar vil kunne
anvendes 50-100 mio. kr. til opkgb af egne
aktier, hvilket pa det nuveerende kursniveau
svarer til 3-7% af aktiekapitalen.

De udsagn om frem-
tiden, der er indeholdt i denne arsrapport
afspejler ledelsens forventninger til frem-
tidige begivenheder og gkonomiske resulta-
ter, samt til konjunkturerne pa de vaesent-
ligste markeder og udviklingen pa de inter-
nationale penge-, valuta- og rentemarkeder.
Udsagn vedrgrende fremtiden vil ifglge sa-
gens natur altid veere forbundet med usik-
kerhed, og de realiserede resultater vil der-
for kunne afvige veesentligt fra de anfgrte
forventninger.

Saledes forventes i 2003 en stabilisering af de
prismaessige forhold pa det litauiske marked.
Endvidere betyder de nye tyske regler om
pant pa engangsemballager en seerlig usikker-
hed omkring de tyske detailkaeders og for-
brugeres reaktion herpa, ligesom disse regler
kan have betydelig indflydelse pa grense-
handelen mellem Danmark og Tyskland.
Bryggerigruppen er part i et begraenset antal
retssager, herunder et sggsmal vedrgrende
pensionsforpligtelser over for tidligere og
nuveerende medarbejdere i Albani Bryggeri-
erne. Det forventes ikke, at disse retssager
vil have vasentlig negativ indflydelse pa
Bryggerigruppens finansielle stilling.

Bestyrelsen indstiller til general-
forsamlingen, at der udbetales udbytte med
7,50 kr. pr. aktie a 10 kr. Udbyttet for regn-
skabet 2001 udgjorde 4,50 kr. pr. aktie a 10 kr.
Den foresldede udlodning udger i alt 48,2
mio. kr. Den resterende del af overskuddet —
105,0 mio. kr. — foreslas overfort til naeste ar.

Bryggerigruppens general-
forsamling afholdes den 23. april 2003 K.
17.00 i Odense Congress Centret, Odense.



Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt &rs-
rapporten for 2002 for Bryggerigruppen A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse
med &rsregnskabsloven, danske regnskabs-
vejledninger samt de krav Kgbenhavns Fonds-
bars i gvrigt stiller til regnskabsafleggelse
for bgrsnoterede selskaber. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig.
Arsrapporten giver efter vor opfattelse et ret-
visende billede af koncernens og modersel-
skabets aktiver og passiver, den finansielle
stilling samt resultat og pengestrgmme.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlin-
gens godkendelse.

Faxe, den 19. marts 2003

Poul Mgller, adm. direktar
Povl Friis, teknisk direktar
Leif Rasmussen, salgs- og marketingdirekter

Ulrik Sgrensen, gkonomidirektar

K. E. Borup, formand

Steen Weirsge, naestformand
Holger Bagger-Sgrensen
Henrik Brandt

Ulrik Bllow

Erik Christensen

Flemming Hansen

Niels Chr. Knudsen

Jens Nielsen

Tommy Pedersen

Bent Jlgod

Vi har revideret arsrapporten for Bryggerigruppen A/S
for regnskabséret 2002, side 3-66. Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort
ansvar er pa grundlag af vor revision at udtrykke en konklusion om arsrapporten, side 3-66.

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med danske revisions-
standarder. Disse standarder kraver, at vi tilretteleegger og udfgrer revisionen med henblik
pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vesentlig fejlinfor-
mation. Revisionen omfatter stikpravevis undersggelse af information, der understgtter de
i &rsrapporten anfgrte belgb og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til
den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de veesentlige skgn, som ledelsen har
udgvet, samt vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten. Det er vor opfattelse,
at den udfgarte revision giver et tilstreekkeligt grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2002 samt af
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2002 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven
og Kgbenhavns Fondsbars krav til regnskabsaflaeggelser.

PricewaterhouseCoopers Ernst & Young

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Jens Rgder - Jesper Lund

Bent Grgnbak

statsautoriseret revisor

statsautoriserede revisorer



Arsrapporten er udarbejdet i overensstem-
melse med Arsregnskabslovens bestemmel-
ser for klasse D-virksomheder, danske regn-
skabsvejledninger samt de krav Kgben-
havns Fondsbgrs i gvrigt stiller til regn-
skabsafleeggelse for bagrsnoterede selskaber.
Bryggerigruppen AJS er pr. 1. januar 2002
fusioneret med Albani Bryggerierne A/S.
Sammenligningstal for moderselskabet er
ikke andret.

Anvendt
regnskabspraksis er som en konsekvens af
den nye arsregnskabslov a&ndret pa neden-
nevnte omrader, ligesom beskrivelsen af
anvendt regnskabspraksis er delvist omar-
bejdet:

Goodwill erhvervet fra og med 1995 ind-
regnes i balancen og afskrives over den vur-
derede gkonomiske levetid, der fastlegges
pa baggrund af ledelsens erfaringer inden
for de enkelte forretningsomrader, dog
maksimalt 20 ar. Hidtil er goodwill blevet
straksafskrevet direkte over egenkapitalen.
(Fer 1995 er i 1991 og 1992 erhvervet
goodwill for henholdsvis 4 mio DKK og 6
mio. DKK vedrgrende kgb af bryggeriak-
tivitet for 38 mio. DKK og i 1993 for 46
mio. DKK vedrgrende kgb af salgs- og dis-
tributionsaktivitet for 100 mio. DKK).
Finansielle forpligtelser males til amorti-
seret kostpris. Tidligere blev forpligtelserne
malt til nominel veerdi, og kurstabet blev
indregnet som et aktiv under materielle
anleegsaktiver pa tidspunktet for lanoptag-
elsen og derefter afskrevet over afviklings-
perioden, dog maksimalt 20 ar.

Afledte finansielle instrumenter (valutater-
minskontrakter) males til dagsveerdi og
indregnes under andre tilgodehavender/
anden gald. Er instrumenterne indgaet til
sikring af fremtidige pengestreamme, ind-
regnes veerdigendringerne direkte pa egen-
kapitalen indtil det sikrede realiseres. Hidtil
blev veerdien af de afledte instrumenter,
indgéet til sikring af fremtidige penge-
strgamme, ikke indregnet i balancen.
Forslag til udbytte indregnes som en ser-
skilt post under egenkapitalen, indtil det
vedtages pa generalforsamlingen, hvorefter

det indregnes som en geldsforpligtelse.
Hidtil er foreslaet udbytte, der endnu ikke
var vedtaget p& generalforsamlingen, ind-
regnet som kortfristet geeld.
Udskaenkningsmateriel, som hidtil er akti-
veret og afskrevet over 5 ar, resultatfgres nu
i takt med at det tages i anvendelse.
Zndringernes indvirkning pa resultat og
egenkapital fremgar af efterfglgende over-
sigt. Sammenligningstal samt hoved- og
nggletal er tilpasset den e&endrede regnskabs-
praksis.

Koncernregnskabet omfatter Bryggerigruppen
AJS (moderselskabet) og de virksomheder,
hvori moderselskabet direkte eller indirekte
besidder mere end 50 procent af stemme-
rettighederne (tilknyttede virksomheder).
Virksomheder hvori koncernen ejer mellem
20 og 50 procent af stemmerettighederne
og har betydelig men ikke bestemmende
indflydelse, betragtes om associerede.
Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag
af koncernens &rsrapportering for moder-
selskabet og tilknyttede virksomheder ved
sammenlagning af regnskabsposter af ens-
artet karakter. Der foretages eliminering af
koncerninterne indtaegter og omkostninger,
urealiserede koncerninterne avancer, mel-
lemveaerende og udligning af interne aktie-
besiddelser. Sammenligningstal korrigeres
ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes
overtagelsesmetoden, hvorefter nytilkgbte
virksomheders identificerede aktiver og for-
pligtelser males til dagsveerdi pa erhver-
velsestidspunktet. Der indregnes hensatte
forpligtelser til dekning af omkostninger
ved besluttede og offentliggjorte omstruk-
tureringer i den erhvervede virksomhed i
forbindelse med kgbet.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem an-
skaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne
identificerede aktiver og forpligtelser, inklu-
siv hensatte forpligtelser til omstruk-

turering, indregnes under immaterielle
anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopgarelsen efter en individuel vur-
dering af den gkonomiske levetid, dog
maksimalt 20 ar.
Safremt dagsvaerdien af overtagne aktiver og
forpligtelser efterfalgende viser sig at afvige
fra de opgjorte veerdier pa erhvervelsestids-
punktet, reguleres goodwill herfor indtil
udgangen af aret efter anskaffelsesaret.
Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af tilknyt-
tede virksomheder og associerede virksom-
heder opggres som forskellen mellem salgs-
summen og den regnskabsmaessige veerdi af
nettoaktiver pa salgstidspunktet (inklusiv regn-
skabsmeaessig veerdi af goodwill) med fradrag
af forventede omkostninger og reguleret for
valutakursreguleringer og goodwill, der tid-
ligere er indregnet i egenkapitalen.

| koncernregnskabet ind-
regnes tilknyttede virksomheders regnskabs-
poster 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmessige andel af tilknyttede virk-
somheders resultat og egenkapital reguleres
Igbende og opfares som seerskilte poster
under resultatopggrelse og balance.

Transaktioner i

fremmed valuta omregnes til danske kroner
til transaktionsdagens kurs. Gevinster og
tab, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa betalingsdagen, indreg-
nes i resultatopggrelsen under finansielle
poster.
Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta
(uafsluttede transaktioner) omregnes til
danske kroner efter den officielle valuta-
kurs pa balancedagen. Forskellen mellem
balancedagens kurs og transaktionsdagens
kurs indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle poster.
Ved indregning af udenlandske tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder,
der er selvstendige enheder, omregnes
resultatopggrelserne til en gennemsnitlig
valutakurs for méneden og balanceposterne
til balancedagens valutakurser. Kursdifferen-
cer, der opstar ved omregning af uden-
landske tilknyttede og associerede virksom-
heders egenkapital ved arets begyndelse til



balancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopgarelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser,
indregnes direkte pa egenkapitalen.
Valutakursregulering af geeld i fremmed
valuta til sikring af nettoinvesteringer i
tilknyttede virksomheder indregnes ligeledes
pa egenkapitalen.
Ved realisation af en nettoinvestering i en
udenlandsk tilknyttet virksomhed overfares
kursreguleringer af nettoinvesteringen og
sikring af nettoinvesteringen, der er fart
direkte pa egenkapitalen, til resultatop-
garelsen som en del af gevinst eller tab ved
realisationen.

Afledte finan-
sielle instrumenter indregnes forste gang i
balancen til kostpris og méles efterfglgende
til dagsveerdi. Positive og negative dags-
veerdier af afledte finansielle instrumenter
indgar i andre tilgodehavender henholdsvis
anden geld.
Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle
instrumenter, der er klassificeret som og op-
fylder kriterierne for sikring af dagsverdien
af et indregnet aktiv eller en indregnet for-
pligtelse, indregnes i resultatopggrelsen
sammen med &ndringer i veerdien af det
sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
AEndringer i dagsveerdi af de afledte finan-
sielle instrumenter, der er klassificeret som
og opfylder betingelserne for sikring af
fremtidige pengestrgamme, indregnes direk-
te pa egenkapitalen. Indtegter og omkost-
ninger vedrgrende sadanne sikringstransak-
tioner overfgres fra egenkapitalen ved reali-
sation af det sikrede og indregnes i samme
regnskabspost som det sikrede.
For afledte finansielle instrumenter, som
ikke opfylder betingelserne for behandling
som sikringsinstrumenter, indregnes &nd-
ringer i dagsverdi lgbende i resultatopger-
elsen under finansielle poster.

Koncernens leasingkontrakter er
alle operationel leasing. Ydelser i forbin-
delse med operationel leasing indregnes i
resultatopgarelsen over leasingperioden.

Afholdte omkost-
ninger vedrgrende udviklingsaktiviteter

indregnes som aktiv, hvis de forventes at
indbringe fremtidige gkonomiske fordele.
@vrige udviklingsomkostninger omkostnings-
fares i takt med afholdelsen.

Offentlige tilskud omfatter
tilskud til projekter og investeringer med
videre. Tilskud til projekter indtegtsfares
systematisk i resultatopgerelsen, sa de mod-
svarer de omkostninger, de kompenserer.
Tilskud til investeringer modregnes i kost-
prisen pa de aktiver, der ydes tilskud til.

Direktionen og med-
lemmer af ledergruppen i koncernen er om-
fattet af en aktieoptionsordning.

Der indregnes ingen omkostning ved udste-
delse af optionsordninger.

Koncernens aktieoptionsordninger er dak-
ket af beholdning af egne aktier. Options-
forpligtelsen anses derfor for afdaekket og
en efterfalgende veerdiregulering af option-
erne anses for modsvaret af en veerdiregu-
lering af beholdningen af egne aktier.

Den regnskabsmeessige veerdi

af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
gennemgas arligt for at afgere, om der er
indtruffet veerdiforringelser udover den
normale afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet,
foretages nedskrivning til den hgjeste veerdi
af nettosalgsprisen og kapitalveerdien. Good-
will og andre aktiver, der ikke genererer
selvsteendige pengestrgmme, og hvor en
selvsteendig kapitalveerdi derfor ikke kan
opggares, vurderes for nedskrivningsbehov
sammen med den gruppe af aktiver, hvortil
de kan henfares.
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle
aktiver, der males til kostpris eller amortise-
ret kostpris, nedskrives, hvis nutidsveardien,
som fglge af @ndrede forventede nettoind-
betalinger, er lavere end den regnskabs-
meessige verdi.

Omseaetning ved salg af varer
indregnes i resultatopggrelsen pa leverings-
tidspunktet. Omsetningen males eksklusiv
moms og rabatter men inklusiv gl- og mine-

ralvandsafgifter. Nettoomsatning males
eksklusiv gl- og mineralvandsafgifter.
Produktionsomkost-
ninger omfatter direkte og indirekte om-
kostninger afholdt til fremstilling af de
feerdigvarer, som svarer til arets omseet-
ning, herunder omkostninger til kgb af ra-
varer og hjelpematerialer, lgn og gager, leje
og leasing samt af- og nedskrivninger pa
produktionsanlag.
Under produktionsomkostninger indregnes
tillige udviklingsomkostninger, der ikke
opfylder kriterierne for aktivering, samt
afskrivning pad aktiverede udviklingsom-
kostninger.

Salgs- og
distributionsomkostninger omfatter omkost-
ninger til distribution og salgskampagner
vedrgrende varer solgt i arets lgb, herunder
omkostninger til salgspersonale, markeds-
faring og afskrivninger samt tab pé salgs-
tilgodehavender.

Administrations-
omkostninger omfatter omkostninger til
ledelse og administration af koncernen,
herunder omkostninger til det administra-
tive personale, ledelsen, kontorhold, forsik-
ringer samt afskrivninger.

Andre
driftsindteegter og —omkostninger inde-
holder regnskabsposter af sekunder karak-
tér i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder udlejning af materielle anlaegs-
aktiver mv.

Goodwillafskrivnin-

ger omfatter arets afskrivning og eventuelle
nedskrivninger i koncernen. Goodwill-
afskrivninger indgar som en serskilt post i
resultatopgarelsen for koncernen.
I moderselskabet indgar afskrivning pa
koncerngoodwill i resultat af tilknyttede og
associerede virksomheder, mens afskrivning
pa aktivitetsgoodwill indgar i goodwillaf-
skrivninger.

Andel af
resultat far skat i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder indgar i moder-
selskabets resultatopggrelse efter regulering



for ikke realiserede interne avancer og
afskrivning pa goodwill. Andel af den
beregnede skat i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder omkostnings-
fares under “Skat af arets resultat™.

Den ikke udloddede del af resultatandele
henlaegges til reserve for nettoopskrivning
efter indre veerdis metode.

Finansielle indtegter og
omkostninger indeholder renter, kursgevin-
ster og -tab vedrgrende verdipapirer,
mellemvarender og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser samt tilleg og godtggrelser
under acontoskatteordningen m.v.

Moderselskabet er sambeskattet med

visse fuldt ejede danske og enkelte uden-
landske tilknyttede virksomheder. Den be-
regnede skat for de sambeskattede virksom-
heder, savel aktuel skat som udskudt skat
indregnes i regnskabet for moderselskabet,
der betaler den samlede skat af arets skatte-
pligtige indkomst for selskaberne.
Avrets skat, der bestér af arets aktuelle skat
og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan hen-
fares til &rets resultat, og direkte pa egen-
kapitalen med den del, der kan henfares til
forhold, der indregnes direkte pa egenkapi-
talen.

Goodwill afskrives linezgert over
den vurderede gkonomiske levetid, der
fastleegges p& baggrund af ledelsens er-
faringer. Afskrivningsperioden er laengst for
strategisk erhvervede virksomheder med en
steerk markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil:

Bryggeriaktiviteter op til 20 ar.

Salgs- og distributionsaktiviteter op til 10 &r.
Grunde og bygnin-

ger, produktionsanleeg og maskiner samt

andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ma-

les til kostpris med fradrag af akkumu-

lerede af- og nedskrivninger.

Under regnskabsposten ””Andre anlag, drifts-
materiel og inventar” er hjemmevarende
beholdning af returnable flasker, plastic-
kasser og fustager veerdiansat til pantpris pa
anskaffelsestidspunktet. Veerdi over pantpris
pa nyindkebte plastickasser og fustager
males til kostpris med fradrag af foretagne
af- og nedskrivninger. Indlagsningsforplig-
telsen vedrgrende cirkulerende returnabel
emballage, der udldnes mod pant, er anfert
under “Supplerende oplysninger”.
Driftsmateriel med en kostpris pa under kr.
25.000 og veerdi over pantpris pd nyind-
kabte returnable flasker omkostningsfares
fuldt ud i anskaffelsesaret.

Afskrivninger foretages linesrt over akti-
vernes brugstid, der udger:

Bygninger (excl. installationer) 50 ar
Installationer 25 ar
Produktionsanleeg og maskiner samt
andre anleeg, driftsmateriel og inventar
EDB software 3ar
Ombygning af lejede lokaler

linezert over lejeperioden, max. 10 &r
Veerdi over pantpris pa nyindkebte plastickasser 10 ar

Veerdi over pantpris pa nyindkebte fustager 5ar

Fortjeneste og tab ved afhendelse af ma-
terielle anlaegsaktiver opgares som forskel-
len mellem salgsprisen med fradrag af salgs-
omkostninger og den regnskabsmasssige
veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under hen-
holdsvis produktions-, salgs- og distribu-
tions- eller administrationsomkostninger.

Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder males til indre veerdi.

I balancen maéles kapitalandelene til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi med fradrag
af urealiserede koncerninterne avancer og
med tilleeg af koncerngoodwill. Virksom-

heder med negativ egenkapital indregnes til
kr. 0, idet den til den negative veerdi sva-
rende forholdsmaessige andel modregnes i
eventuelle tilgodehavender og belgb heru-
dover indregnes under posten hensatte for-
pligtelser.

Andre tilgodehaven-
der under finansielle anlegsaktiver, der
beholdes til udlgb, indregnes ved erhverv-
elsen til kostpris og males efterfglgende til
amortiseret kostpris eller en vurderet lavere
veerdi pa statustidspunktet.

Varebeholdninger males
til kostpris opgjort efter FIFO-princippet
eller nettorealisationsveerdi for de enkelte
varegrupper, hvis denne veerdi er lavere.
Kostpris for ravarer, hjelpematerialer samt
handels- og omkostningsvarer omfatter
fakturapris med tilleeg af de direkte med-
gdede omkostninger ved anskaffelsen.
Kostpris for varer under fremstilling og
fremstillede feerdigvarer omfatter anskaf-
felsesprisen for materialer og direkte lgn
med tilleeg af indirekte fremstillingsomkost-
ninger.

Tilgodehavender males ved
erhvervelsen til kostpris og efterfalgende til
amortiseret kostpris eller en vurderet lavere
veerdi pa statustidspunktet.

Periodeafgrans-
ningsposter indregnet under aktiver omfat-
ter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Veerdipapirer og gvrige kapi-
talandele, indregnet under omsatningsakti-
ver, méles til handelsveerdi p& balancedagen.
Gevinst og tab indregnes i resultatopggarel-
sen under finansielle poster.

Udbytte indregnes som en
forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen. Foreslet udbytte, som
forventes udbetalt for regnskabséret, vises
som en saerskilt post under egenkapitalen.



Anskaffelses- og afstael-
sessummer samt udbytte for egne kapita-
landele indregnes under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser
indregnes, nar koncernen har en forplig-
telse som falge af begivenheder i regnskabs-
aret eller tidligere ar, og det er sandsynligt
at indfrielsen vil medfgre et forbrug af gko-
nomiske ressourcer.

Pensionsforpligtelser omfatter ordninger,
der ikke er afdeekket. Forventet nutidsveerdi
af forpligtelsen indregnes i balancen. Arets
e&ndringer i de hensatte belgb medregnes i
resultatopgarelsen.
Andre hensatte forpligtelser omfatter hoved-
sagelig forpligtelser i forbindelse med virk-
somhedskgb og omstruktureringer.
Aktuelle skat-
teforpligtelser indregnes i balancen som
beregnet skat af arets forventede skatte-
pligtige indkomst, reguleret for skat af tid-
ligere ars skattepligtige indkomster samt
betalte acontoskatter.
Der indregnes udskudt skat af alle midler-
tidige forskelle mellem regnskabsmaessige
og skattemaessige veerdier bortset fra mid-
lertidige forskelle, som opstér pa anskaf-
felsestidspunktet for aktiver og forpligtelser

Koncern Resultat
(t.DKK.) 2002

Efter hidtidig praksis 164.761 9
/Endringer:

Indregning af goodwill -14.426 -1
Maéling af finansielle

forpligtelser til amortiseret kostpris 1.800

Maling af afledte finansielle

instrumenter til dagsveerdi

Udbytte indregnes under egenkapital
Udskeenkningsmateriel

omkostningsfares ved ibrugtagning 1.100 -
Efter aendret praksis 153.235 7

2001
3.682

2.900

1.800

5.200
7.382

og som hverken pavirker resultat eller den
skattepligtige indkomst samt midlertidige
forskelle pa ikke skattemeessigt afskriv-
ningsberettiget goodwill. 1 det tilfelde,
hvor den skattemaessige veerdi kan opgares
efter alternative beskatningsregler, méales ud-
skudt skat pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.
Udskudte skatteaktiver indregnes med den
veerdi, som de forventes at blive udnyttet
med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser.
Udskudt skat males pa grundlag af de skat-
teregler og skattesatser, som, der med den
lovgivning, der er geldende pa balanceda-
gen, forventes at veere gaeldende pa tid-
spunktet for aktualisering heraf.
| balancen foretages modregning mellem ud-
skudte skatteaktiver og -forpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.
Geld til realkreditinsti-
tutter og kreditinstitutter indregnes ved
laneoptagelse til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsom-
kostninger. | efterfalgende perioder males
de finansielle forpligtelser til amortiseret

Aktiver Forpligtelser
2002 2001 2002 2001
2316945 2442192  -1543375 -1.751.889
256.322 240.075 5.400 5.400
-21.577 -23.777 3.722 4.102
3.873 -1.162 -6.862
48.235 27.993
-44.445 -45.732 11.197 11.742
2511118  2.612.758  -1475983  -1.709.514

kostpris, svarende til den kapitaliserede
veerdi ved anvendelse af den effektive rente,
s& forskellen mellem provenuet og den
nominelle verdi indregnes i resultatop-
garelsen under finansielle poster over lane-
perioden.

Andre geldsforpligtelser, som omfatter
geeld til leverandgrer, tilknyttede og asso-
cierede virksomheder samt offentlige ydel-
ser og anden geld, males til amortiseret
kostpris, hvilket i al veesentlighed svarer til
den nominelle geld.

Pengestrgmsopggrelsen for koncernen er
opstillet som indirekte praesentation med
udgangspunkt i arets resultat. Pengestrgms-
opggrelsen viser arets pengestrgmme, arets
forskydning i likvide beholdninger samt
koncernens likvide beholdninger ved arets
begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet opggres
som arets resultat korrigeret for ikke li-
kvide driftsposter, endringer i arbejdskapi-
tal, betalinger vedrgrende finansielle poster
samt betalte selskabsskatter.

Egenkapital Minoritetsinteresser

2002 2001 2002 2001
-766.403 -630.035 7.167 60.268
-261.722 -245.475 0 0
17.855 19.675 0 0
-2.711 6.862 0 0
-48.235 -27.993 0 0
33.248 33.990 0 0
-1.027.968 -842.976 7.167 60.268



Pengestramme fra investeringsaktivitet
omfatter kab og salg af materielle og finan-
sielle anlaegsaktiver samt udbetalt udbytte
fra associerede virksomheder. Anskaffelses-
summer males inkl. kabsomkostninger og
salgssummer med fradrag af handelsom-
kostninger.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet
omfatter @ndringer i stgrrelse eller sam-
mensatning af koncernens aktiekapital,
omkostninger forbundet hermed, lantag-
ning og afdrag pa rentebzerende geeld samt
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
Likvide beholdninger svarer til beholdnin-
gen af likvide veardipapirer og likvider an-
fort i balancen. Som likvide veerdipapirer
henregnes veerdipapirer med en lgbetid pa
under 3 maneder, som uden hindring kan
omseettes til likvider, og hvorpa der kun er
ubetydelig risiko for vaerdisendringer.

Koncernens forretningssegment er salg af al,
malt- og leeskedrikke. Der gives oplysnin-
ger om forretningssegmentet pa geografiske
markeder. Segmentoplysninger er baseret pa
koncernens afkast og risici samt ud fra den
interne gkonomiske styring.

For de poster, der indgar i arets resultat,
herunder resultatandele af associerede virk-
somheder og finansielle indtegter og om-
kostninger, foretages en fordeling i det om-
fang posterne direkte eller indirekte kan
henfares til markederne.

Poster, som fordeles bade ved direkte og
indirekte opgarelse omfatter produktions-
omkostninger” og administrationsomkost-
ninger”, som fordeles ved indirekte op-
garelse ud fra fordelingsnagler fastlagt ud
fra markedets treek pa nggleressourcer.
Administrationsomkostninger afholdt i
moderselskabets koncernfunktioner forde-
les delvist.

Anlaegsaktiver omfatter de anlaegsaktiver,
som direkte eller indirekte anvendes i for-
bindelse med aktiviteten p& markederne.
Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser,

som er afledt af aktiviteten pa markedet,
herunder hensatte forpligtelser, leverandar-
gald, offentlige ydelser samt anden geeld.

Koncernens nggletal er beregenet i over-
ensstemmelse med Den Danske Finansana-
lytikerforening ’Anbefalinger og nggletal”.
Forklaring af nggletal fremgar i tilknytning
til hoved- og nggletal for koncernen.



Resultatopggrelse for aret 2002 (t.DKK.)

Moderselskabet
2001

2002

Note
Omseetning
@I- og mineralvandsafgifter
1 Nettoomsaetning
2 Produktionsomkostninger
Bruttoresultat
2 Salgs- og distributionsomkostninger
2 Administrationsomkostninger
Andre driftsindteegter
7 Goodwillafskrivninger
Resultat af primeer drift
3 Seerlige poster
Resultat for finansielle poster
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
4 Finansielle indteegter
5 Finansielle omkostninger
Resultat far skat
6 Skat af &rets resultat

Koncernresultat

Minoritetsaktionaerers andel af resultat

Arets resultat

Foreslas fordelt pa felgende made:

Udbytte for aret

Overfart til naeste ar

Fordelt i alt

43

Koncernen
2002

2001




Aktiver pr. 31. december 2002 (t.DKK)

Moderselskabet
2001 2002

Note

ANLAGSAKTIVER
Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver i alt

Grunde og bygninger

Produktionsanleeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver under udfarelse

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder

Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

OMSATNINGSAKTIVER
Révarer og hjeelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omseetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

44

Koncernen
2002

2001




Passiver pr. 31. december 2002 (t.DKK)

Moderselskabet Koncernen
2001 2002 Note 2002 2001
EGENKAPITAL
10 Selskabskapital

Overkurs ved emission

Overfgrt overskud
Foreslaet udbytte

Egenkapital

Minoritetsinteresser
HENSATTE FORPLIGTELSER
Henszettelser til pensioner

11 Hensaettelser til udskudt skat

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt
GALDSFORPLIGTELSER
Geeld til realkreditinstitutter

Kreditinstitutter

12 Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeld til realkreditinstitutter

Kreditinstitutter

Leverandargeeld
Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Offentlige ydelser

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt
14 Honorar til revisorer
15 Eventualforpligtelser og supplerende oplysninger
16 Valuta- og renterisici
17 Neertstende parter
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Egenkapital 31. december 2000

Akkumuleret virkning ved rets begyndelse
ved gndring i anvendt regnskabspraksis

Korrigeret egenkapital 31. december 2000

Kab af egne aktier

Salg af egne aktier

Valutakursregulering, tilknyttede udenlandske virksomheder
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter ultimo

Tilbagefarsel af veerdiregulering af sikringsinstrumenter primo
Betalt udbytte til aktionzerer

Avets resultat

Foreslaet udbytte til aktionaerer

Egenkapital 31. december 2001

Kapitaludvidelse ved fusion

Kapitaludvidelse, medarbejderaktier

Kab af egne aktier

Salg af egne aktier

Valutakursregulering, tilknyttede udenlandske virksomheder
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter ultimo
Tilbagefarsel af veerdiregulering af sikringsinstrumenter primo
Skat af egenkapitalbevaegelse

Betalt udbytte til aktionaerer

Avrets resultat

Foreslaet udbytte til aktionaerer

Egenkapital 31. december 2002

Kursreguleringer vedrgrende tilknyttede og associerede virksomheder:
Saldo 31. december 2001
Saldo 31. december 2002

Moderselskabet og koncernen

Overkurs
Aktiekapital ved emission
62.815 47.886
62.815 47.886
62.815 47.886

2.138
682 6.025
65.635 53.911

Overfart
resultat

587.277

79.610
666.887
-8.221
3.443
-2.396
-6.862
1.862
180
17.382
-27.993
704.282

46.039

=il
1.003
-11.272
3.873
9.803
1.460

153.235
-48.235
860.187

-315
-11.587

Foreslaet ud-
bytte for regn-
skabsaret

0

27.762
27.762

-21.762

27.993
27.993

-27.993

48.235
48.235

| alt
697.978

107.372
805.350
-8.221
3.443
-2.396
-6.862
1.862
-27.582
77.382
0
842.976

48.177
6.707
-1
1.003
-11.272
3.873
9.803
1.460
-27.993
153.235
0

1.027.968



Note

13

13
13

Avrets resultat

Reguleringer

/Endring i arbejdskapital :

+/- &ndring i tilgodehavender
+/- gendring i varebeholdninger

+/- @ndring i kreditorer og anden geeld

Pengestrgmme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lign.
Renteudbetalinger og lign.
Pengestrgmme fra ordinaer drift
Betalt selskabsskat

Pengestrgamme fra driftsaktivitet

Salg af finansielle anleegsaktiver

Kab af finansielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anleegsaktiver

Kab af materielle anleegsaktiver

Salg af tilknyttede virksomheder

Keb af tilknyttede virksomheder

Udbytte fra associerede virksomheder
Salg af veerdipapirer

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Provenu ved langfristet lanoptagelse
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser
Aktieemissioner

Betalt udbytte

Keb og salg af egne aktier

/Endring i kortfristede bankkreditter
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
/ndring af likvider

Likvid beholdning primo

Kursregulering

Likvid beholdning ultimo

2002
153.235
300.700

15.328
-15.561
-19.368
434.334
10.876
-62.841
382.369
-48.755
333.614
0
-61.485
22.696
-109.688
49.200
-34.372
1.229
315
-132.105
0
-94.026
6.707
-27.993
1.002
-99.581
-213.891
-12.382
92.087
-161

79.544

2001
77.382
329.478

96.605
-20.021
-89.504
393.940

5.671
-62.352
337.259
-46.070
291.189

2.479

-2.902

23.468

-150.298
0
-284.499
13.823
517
-397.412
173.956
-33.057
0
-21.582

-8.221
-15.120

89.976
-16.247
108.120

214

92.087



Note 1

Note 2

Segmentoplysninger

Koncernens aktivitet fordeler sig saledes pa geografiske segmenter:

2002 (mio. DKK)
Nettoomszetning
Resultat af primeer drift
Anleegsaktiver
Forpligtelser

Afszetning (mio. hl)

2001 (mio. DKK)
Nettoomseetning
Resultat af primeer drift
Anleegsaktiver
Forpligtelser

Afseetning (mio. hl)

Omkostninger

Vesteuropa

2.329,1
283,5
1.259,1
518,4
3.5

2.376,4
246,5
1.360,2
584,2
3,7

@steuropa
308,3

-14,6

3293

484

0,8

206,8
-7,8
345,8
17,6
05

@vr. verden
128,0

14,8

46,0

0,4

0,2

126,1
118
45,4

05
0,2

Ikke fordelt
12,2

-37,9

151,2

908,8

0,0

148
447
929
11072
0,0

Koncernen
2.777,6
2458
1.785,6
1.476,0

45

27241
2058
18443
17095
44

Det samlede belgb til lanninger, gager, personaleomkostninger m.v. udger for moderselskabet og koncernen henholdsvis 366.794 t.DKK og 454.712 t.DKK.

Omkostningerne indgdr i produktions-, salgs- og distributions- samt administrationsomkostninger og kan specificeres pa fglgende méade:

Lenninger

Vederlag til direktion

Vederlag til bestyrelse

Bidrag til pensionsordninger

Andre omkostninger til social sikring

Andre personaleomkostninger

| alt

Gennemsnitligt antal beskeeftigede medarbejdere

Moderselskabet

2002
319.168
8.396
2.044
21.098
1.995
14.093
366.794
1.060

2001
272.615
8.019
1.440
18.097
3.225
13.236
316.632
899

Koncernen

2002 2001
398.617 417.079
12.927 12.282
2.828 3124
21.739 21733
3.658 4.645
14.943 18.456
454.712 477.319
1.789 1.804



Note 2 fortsat  Ud fra et motivationsformal er etableret nedennaevnte aktieoptionsordninger for direktion og evrige medlemmer af ledergruppen i koncernen.

Hver option giver ret til at erhverve 1 aktie a 10 DKK.

Ledergrp. Udnyttelses- Udnyttelses-
Direktion i gvrigt | alt kurs periode
Antal Antal Antal
Tildelt i 1998 7.500 40.000 47500 300 8/01-3/03
Tildelt i 2000 9.060 28.783 37.843 221 3/03-11/04
Udestaende 1. januar 2001 16.560 68.783 85.343
Tildelt i 2001 9.140 22.275 31.415 219 3/04-11/05
Udlgbet i 2001 0 -11.830 -11.830
Udestaende 31. december 2001 25.700 79.228 104.928
Tildelt i 2002 4.167 0 4.167 240 6/05-5/07
Tildelt i 2002 3.774 0 3.774 265 6/05-5/07
Tildelt i 2002 3.448 0 3.448 290 6/06-5/08
Tildelt i 2002 3.175 0 3.175 315 6/07-5/09
Udlgbet i 2002 -7.550 5.055 -2.495
Udestaende 31. december 2002 32.714 84.283 116.997
fordelt pa:
tildelt i 1998 4,500 37.875 42.375 300
tildelt i 2000 6.795 23.103 29.898 221
tildelt i 2001 6.855 23.305 30.160 219
tildelt i 2002 14.564 0 14.564 240-315
32.714 84.283 116.997
Markedsveerdi 31. december 2001 0,7 mio. 1,8 mio. 2,5 mio.
Markedsveerdi 31. december 2002 1,0 mio. 1,5 mio. 2,5 mio.

Markedsvaerdien er beregnet pé basis af Black-Scholes modellen for vaerdiansaettelse af optioner.
Ved beregningen er forudsat et &rligt udbytte pr. aktie p& 6,00 DKK en volatilitet p& 30% og en risikofri rente pa 3,0-4,2%, (2001: 3,8-4,9%).

De samlede afskrivninger pa materielle anleegsaktiver udger for moderselskabet og koncernen henholdsvis 131.076 t.DKKog 165.955 t.DKK.

Afskrivningerne indgar i resultatopgarelsen pa falgende made:

Moderselskabet Koncernen
2002 2001 2002 2001
Produktionsomkostninger 109.486 94.900 139.081 129.699
Salgs- og distributionsomkostninger 12.561 25.457 17.847 39.805
Administrationsomkostninger 9.029 8.868 9.027 10.073
Seerlige poster 0 0 0 22.921

| alt 131.076 129.225 165.955 202.498



Noter til resultatopggrelse og aktiver (t.DKK)

Note 3 Seerlige poster Koncernen
2002 2001
Ophar af bryggerivirksomhed i England - -38.589
Note 4 Finansielle indtaegter

I finansielle indteegter indgar i 2002 2.762 t.DKK vedr. tilknyttede virksomheder mod 1.672 t.DKK i 2001.

Note 5 Finansielle omkostninger
I finansielle omkostninger indgér i 2002 2.349 t.DKK vedrgrende tilknyttede virksomheder mod 5.276 t.DKK i 2001.

Note 6 Skat af arets resultat Moderselskabet Koncernen
2002 2001 2002 2001
Skat af rets skattepligtige resultat 44.992
Regulering af udskudt skat i moderselskab -5.506
Selskabsskat i tilknyttede og associerede virksomheder 154
lalt 39.640
som fordeler sig sdledes:
Skat af resultat 35.672
Skat af egenkapitalposteringer 3.968
39.640
Geeldende dansk skatte-% 30,0
Pavirkning af skatte-% fra permanente afvigelser, primeert goodwill afskrivninger 37
Pavirkning af forskelle i skatte-% i tilknyttede og associerede virksomheder -0,7
Effektiv skatte-% 33,0
Note 7 Immaterielle anleegsaktiver
Goodwill
Moder-
selskabet Koncernen
Kostpris 1/1 2002

£Endring af regnskabspraksis

Tilgang i arets lgb
Kostpris 31/12 2002

Af- og nedskrivninger 1/1 2002

/Endring af regnskabspraksis

Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger 31/12 2002
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2002
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Note 8

Materielle anleegsaktiver

Moderselskabet

Kostpris 1/1 2002

Tilgang ved fusion

£Endring af regnskabspraksis
Omklassifikation

Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Overfart til/fra andre poster
Kostpris 31/12 2002

Af- 0og nedskrivninger 1/1 2002
Tilgang ved fusion

£Endring af regnskabspraksis
Omklassifikation

Avrets afskrivninger

Af- og nedskrivning pa afheendede
og udgaede aktiver

Af- og nedskrivninger
31/12 2002

Regnskabsmaessig veerdi
31/12 2002

Ved arsvurderingen pr. 1/1 2002 er ejendommene veerdisat til en kontantveerdi pa 476,6 mio. DKK (2001: 358,3 mio. DKK).

Grunde og
bygninger

646.201
263.627
-40.395
5.221
7.584
-16.187
3.849
869.900

191.751
119.547
-16.618
4,933
16.360

-6.334

309.639

560.261

Produktions-
anleeg og
maskiner

883.069
295.362

-31.467
25.129

4.093
1.176.186

595.725
213.176

-26.868
86.282

868.315

307.871

Andre anleeg,
driftsmateriel
og inventar

555.312
30.758
-106.852
31.345
18.307
-56.411
2117
474.576

285.852
11.635
-58.724
26.746
28.434

-33.363

260.580

213.996

Ombygning
lejede
lokaler

5.221

-5.221

4.933

-4.933

Mat. anleeg
under
udferelse | alt
10.983 2.100.786
1.608 591.355
-147.247
-122
14.723 65.743
-72.598
-10.059 0
17.255 2.537.917
0 1.078.261
344.358
-75.342
-122
131.076
-39.697
0 1.438.534
17.255 1.099.383

Grunde og bygninger til en bogfart veerdi af 532,6 mio. DKK er stillet til sikkerhed for prioritetsgeeld pa 417,3 mio. DKK (2001: 430,1 mio. hhv. 432,2 mio. DKK).

Koncernen

Kostpris 1/1 2002
Kursregulering

£Endring af regnskabspraksis
Omklassifikation

Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Overfart til/fra andre poster
Kostpris 31/12 2002

Af- 0og nedskrivninger 1/1 2002
Kursregulering

£Endring af regnskabspraksis
Omklassifikation

Avrets afskrivninger

Af- og nedskrivning pa afheendede
og udgaede aktiver

Af- og nedskrivninger
31/12 2002

Regnskabsmeessig veerdi
31/12 2002

Ved arsvurderingen pr. 1/1 2002 er ejendommene veerdisat til en kontantveerdi pa 497,9 mio. DKK (2001: 508,1 mio. DKK).

1.067.088
2.309
-40.395
21.901
9.642
-55.829
4973
1.009.689

345.350
217
-16.618
6.810
19.214

-18.795

336.178

673511

1.372.455
4.003

81.438
39.821
-68.641
10.045
1.439.121

935.924
1.880

39.958
113.820

-65.217

1.026.365

412.756

827.958
923
-123.185
-92.700
41.998
-98.368
2.116
558.742

418.543
239
-68.815
-40.708
32.921

-56.805

285.375

273.367

5.221

-5.221

4.933

-4.933

22.904 3.295.626
234 7.469
-163.580

5.418

18.227 109.688
-222.838

-17.134 0
24.231 3.031.783
0 1.704.750
2.336

-85.433

1.127

165.955

-140.817

0 1.647.918
24.231 1.383.865

Grunde og bygninger til en bogfart veerdi af 580,8 mio. DKK er stillet til sikkerhed for prioritetsgeeld pa 466,1 mio. DKK (2001: 620,0 mio. hhv. 509,8 mio. DKK).



Note 9

Finansielle anlaegsaktiver

Moderselskabet

Kostpris 1/1 2002

Kursregulering

Afgang ved fusion

Tilgang i arets lsb

Overfart til op- og nedskrivninger
Kostpris 31/12 2002

Op- og nedskrivninger 1/1 2002
Kursregulering
Tilgang ved fusion

/ndring af regnskabspraksis goodwill

/Endring af regnskabpraksis udskeenkningsmateriel

Udbytte

Reg. vedr. negativ egenkapital i dattervirksomheder

Avrets op- og nedskrivninger

Afgang i arets lob

Overfart fra kostpris

Op- og nedskrivninger 31/12 2002
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2002

Heri indeholdt veerdi af goodwill

Koncernen

Kostpris 1/1 2002
Kursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lob
Kostpris 31/12 2002

Op- og nedskrivninger 1/1 2002
Kursreguleringer

/Endring af regnskabspraksis

Udbytte

Arets op- og nedskrivninger

Afgang i arets lgb

Op- og nedskrivninger 31/12 2002
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2002

Heri indeholdt veerdi af goodwill

Kapital-
andele

i tilknyttede
virksomheder

1.002.682
-4.007
-233.280
26.432
-1.067
784.760

-313.443
-2.166
-97.916
160.076
-6.245
-16.424
8.722
30.179
2.576
7.067
-221.574
557.186

165.035

Kapital-
andele

iass.
virksomheder

10.412
-502
27.953

37.863

-5.529
1.902

5.069

6.192

7.634
45.497

5.739

64.087
-15.249
27.953

76.791

16.340
3.173
5.416

-1.229
9.786

33.486
110.277

5.739

Tilgode-
havender
iass.
virksomheder

0

27.743

27.743

27.743

27.743

27.743

27.743

Andre
tilgode-
havender

7.118

1.526

8.644

8.644

19.246

6.445
-12.128
13.563

-11.875

-403
11.875
-403
13.160

lalt
1.020.212
-4.509
-233.280
83.654
-1.067
859.010

-318.972
-264
-97.916
165.145
-6.245
-16.424
8.722
36.371
2.576
7.067
-219.940
639.070

83.333
-15.249
62.141
-12.128
118.097

4.465
3.173
5.416
-1.229
9.383
11.875
33.083
151.180



Noter til passiver (t.DKK)

Note 10 Egne aktier
Moderselskabet Koncernen
2002 2001 2002 2001
Saldo 1/1
Tilgang

Afgang

Overfart til egenkapitalen, netto
Saldo 31/12

Antal stk. Nom. veerdi % af kapital

Beholdning 1/1 2002
Tilgang

Afgang
Beholdning 31/12 2002

Selskabskapitalen pa 65.635.090 DKK er fordelt pa aktier a 10 DKK.

Selskabskapitalen har udviklet sig séledes:
2002 2001 2000 1999 1998

Saldo 1/1

Kapitaludvidelse, medarbejderaktier

Kapitaludvidelse, fusion
Saldo 31/12

Note 11 Udskudt skat

Moderselskabet Koncernen
2002 2001 2002 2001

Udskudt skat 1/1
Tilgang ved fusion
Arets udskudte skat
Udskudt skat 31/12

Udskudt skat vedrarer:

Immaterielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver

Finansielle anleegsaktiver

Omsaetningsaktiver

Hensatte forpligtelser

Geeldsforpligtelser

Et koncernselskab har pr. 31/12 2002 et uudnyttet skattemeessigt underskud pé ca. 10 mio. DKK.
Det skattemaessige aktiv svarende hertil er ikke aktiveret, idet underskuddet ikke forventes udnyttet.
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Noter til passiver og gvrige noter (t.DKK):

Note 12 Langfristede geeldsforpligtelser
Moderselskabet Koncernen
Forfaldstidspunkt Forfaldstidspunkt
1-5 &r Efter 5 &r 1-5 &r Efter 5 &r

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Kursveerdien af lang- og kortfristet geeld til realkreditinstitutter andrager pr. 31/12 2002 423,2 mio. DKK og 473,6 mio. DKK for henholdsvis moderselskab og koncern.
Kursveerdien af lang- og kortfristet geeld til kreditinstitutter andrager pr. 31/12 2002 448,3 mio. DKK og 496,3 mio. DKK for henholdsvis moderselskab og koncern.

Note 13 Reguleringer til pengestrgmme

2002 2001
Minoritetsaktioneerers andel af resultat 3.127
Renteindteegter -5.671
Renteomkostninger 62.852
Afskrivninger 221.069
Skat af drets resultat 39.640
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -7.289
Nettoavance ved salg af materielle anlsegsaktiver -7.050
Regulering henseettelser 22.800
| alt 329.478
Salg og keb af tilknyttede virksomheder 2002 2002 2001
Aktiver Salg Kab Kab
Anleegsaktiver -157.289
Omseetningsaktiver -52.155
Passiver
Hensatte forpligtelser 4.484
Langfristede geeldsforpligtelser 8.257
Kortfristede geeldsforpligtelser 10.476
Minoritetsinteresser 24.638
Koncerngoodwill -131.237
Salgs- / anskaffelsessum -292.826
heraf likvider 8.327
Vederlagt med aktier 0
Kontant salgs- / anskaffelsessum -284.499
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@vrige noter (t.DKK):

Note 14

Note 15

Honorar til revisorer

Moderselskabet Koncernen
Honorar for revision af arsregnskabet: 2002 2001 2002 2001
PricewaterhouseCoopers
Ernst & Young
KPMG

Honorar for anden assistance end revision:

PricewaterhouseCoopers

Ernst & Young
KPMG

Eventualforpligtelser og supplerende oplysninger (mio. DKK)
Moderselskabet Koncernen

Kautionsforpligtelser 2002 2001 2002 2001

Kaution for dattervirksomheder

Anden kaution
lalt

Leje-/leasingkontrakter

Samlede fremtidige ydelser:

Inden for 1 &r

Mellem 1 og 5 &r

Leasingforpligtelser (operationel leasing) i alt

Inden for 1 &r
Mellem 1 og 5 ar

Huslejeforpligtelser i alt

Indlgsningsforpligtelser vedrarende cirkulerende emballage

De danske sambeskattede selskaber i koncernen heefter solidarisk for skat af sambeskatningsindkomsten.
Resultatet af aktuelle retssager forventes ikke at fa vaesentlig negativ indflydelse p& moderselskabets eller koncernens finansielle stilling.
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Note 16 Valuta- og renterisici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

Valutarisiko
Tilgode- Geelds- Afdaekket ved

havender forpligtelser terminskontr./Ian Nettoposition
EUR 12.725 -1.073 6.100 5.552
GBP 544 -70 474 0
LTL 10.931 750 10.181
PLN 14.013 14.013 0
usb 1.467 300 1.167
SEK 1451 -17.799 -16.348 0
@vrige 256 -70 190 -4

Alle positioner har en lgbetid pa under et ér.

Udskudt indregning i resultatopgarelsen

Kontraktmaessig af gevinster(+)/tab(-), der forventes

veerdi realiseret efter balancedagen

Periode 2002 2001 2002 2001

Valutaterminskontrakter 0-1ar 234.928 664.158 3.832 -9.803

Renterisiko

Revurd./forfaldstidspunkt Heraf fast Effektiv

0-14r 1-5 ar >5 ar forrentet rente %

Realkredit- og kreditinstitutter 43.629 254.876 416.704 579.341 50

Kreditinstitutter, kortfristet 193.573 0 0 49.767 4.6
237.202 254.876 416.704 629.108

De effektive rentesatser er opgjort pa baggrund af det aktuelle renteniveau pr. 31. december 2002.

Revurdering- og indfrielsestidspunkter er anvendt afheengig af, hvilket tidspunkt der falder farst.

Note 17 Neertstdende parter
Neertstédende parter omfatter bestyrelsen og direktionen samt tilknyttede- og associerede virksomheder, jf. selskabsoversigten, side 63.
Samhandel med de associerede virksomheder omfatter salg af Gruppens produkter.
Herudover er der ydet et lan p& 27,7 mio. DKK til en af de associerede virksomheder.
Samhandel, herunder udlan, foregar p& markedsvilkér. Af konkurrencemaessige grunde oplyses omseetning med de associerede virksomheder ikke, men den samlede
omseetning med de associerede virksomheder udger mindre end 2% af koncernens samlede nettoomsaetning.
Udover det normale ledelsesvederlag til selskabets bestyrelse og direktion har administrerende direkter Poul Maller kabt 4.167 stk. aktier fra selskabets egen
beholdning af aktier. Kabet er sket til markedspris.

Herudover har der ikke i arets lgb, bortset fra koncerninterne transaktioner der er elimineret i koncernregnskabet, vaeret transaktioner med nzertstdende parter.



EFFEKT AF ZENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 1998-2002

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

/Endring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

/Endring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel
Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis
/Endring vedr. udbytte (geeld)

/Endring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)

Zndring vedr. kurstab ved omleegning af I&n (anleegsaktiver)

ZEndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (kortfristet gaeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskaenkningsmateriel (anlsegsaktiver)

/Endring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

1998
1155
-0,7
0,2
115,0
-4.8
2,0
112,2
0,0
112,2

587,7
218
-15,7
21,2
11
-23,6
550,1
13,0
10,3
5734

1999
175,0
-1,1
-0,2
1737
-6,8
2,2
169,1
02
169,3

684,7
27,9
2/4
-26,4
0,9
-26,0
663,5
52,7
12,6
7288

2000
136,1
2,1
-0,2
1338
=813
2,7
123,0
-0,6
122,4

698,0
278
-1,8
-24,2
2,7
-37.8
664,7
1256
151
805,4

2001
96,8
-5,2
0,4
91,2

-13,9

3,2
80,5
=l
74

630,0
28,0
6,8

-23,8

23

-45,1

584,6

240,0
18,4

843,0

2002
165,0
38
-04
168,4
-14,4
-0,5
153,5
-0,3
153,2

766,4
48,2
39
-24,6
3.1
-44.3
752,7
261,7
13,6
1.028,0



EFFEKT AF ZENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 1998

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

/Endring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

/ndring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel

Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis

/Endring vedr. udbytte (geeld)

£ndring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)
Zndring vedr. kurstab ved omleegning af I&n (anleegsaktiver)

AEndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (kortfristet geeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskaenkningsmateriel (anlsegsaktiver)

/Endring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

EFFEKT AF ZENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 1999

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

/ndring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

/ndring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel

Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis

/Endring vedr. udbytte (geeld)

/Endring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)
£ndring vedr. kurstab ved omleegning af lan (anleegsaktiver)

/ndring vedr. kurstab ved omlzegning af 1an (kortfristet geeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskeenkningsmateriel (anleegsaktiver)

/Endring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

3173
111
0,1

0,0
11,0
-1,2

05
10,3

0,0
10,3

508,0
120,2
0,0
22,1
12
22,1
585,2
16,5
838
610,5

313
134
03

0,0
131
14

05
134

0,0
134

600,5
218
-1,3

-20,9

11

-24,2

577,0
28,2
10,8

616,0

30/6
40,4
-0,3

01
40,2
2,4

1,0
38,8

0,0
38,8

522,0
0,0
0,9

218
12

-22,6

479,7

154
93
504,4

30/6
1133
-0,6
0,1
112,6
2,8
11
1133
0,0
1133

692,6
0,0
03

-20,6
1,0

-24,8

648,5

26,8
114
686,7

30/9
86,4
-0,5

0,1
86,0
-3,6

15
83,9

0,0
85,0

578,5
0,0
-10,6
215
12
=231
524,5
14,2
98
548,5

30/9
1583
0,9
0,1
1573
45
17
158,1
0,0
158,1

7415
0,0
2,6

-20,3
1,0

-254

699,4

51,3
12,0
762,7

31/12
1155
-0,7
0,2
115,0
-4.8
2,0
112,2
0,0
112,2

587,7
218
1537
-21,2
11
-23,6
550,1
13,0
10,3
5734

31/12
175,0
=15
-0,2
173,7
-6,8
2,2
169,1
0,2
169,3

684,7
27,9
2/4
-26,4
09
-26,0
663,5
52,7
12,6
7288



EFFEKT AF ZENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 2000

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

/Endring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

/Endring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel

Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis

/Endring vedr. udbytte (geeld)

/Endring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)
/ndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (anleegsaktiver)

ZEndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (kortfristet gaeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskaenkningsmateriel (anlsegsaktiver)

/Endring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

EFFEKT AF £ENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 2001

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

£ndring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

Andring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel

Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis

/Endring vedr. udbytte (geeld)

/Endring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)
£ndring vedr. kurstab ved omleegning af Ian (anleegsaktiver)

/ndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (kortfristet geeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskeenkningsmateriel (anleegsaktiver)

/ndring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

3173
1.3
-0,5

0,0
-7.8
2,3

0,7
-9,4

02
<2

6778
27,9
51
-25,9
0,9
-345
651,3
50,4
13,2
7149

3113
-6,0
N
0.1
74
-49
09
114
0.1
-115

688,4
27,8
-10,8
-23,7
2,6
-39,5
644,8
121,0
16,1
781,9

30/6
36,5
-1,0
0,1
354
-4,7

13
32,0

0,2
32,2

716,5
0,0
13

-25,3
038

-35,6

657,7

49,7
138
721,2

30/6
43,9
=215
-0,2
41,2
-7,8

17
35,1
0,8
34,3

733,0
0,0
-10,4
231
25
-41.3
660,7
1221
16,9
799,7

30/9
89,6
-1,6
0,1
87,9
-8,6

2,0
81,3
0,1
81,2

770,1
0,0
2,7
-24.8
08
-36,7
706,7
50,4
14,5
771,6

30/9
91,7
=319
-0,3
87,5
-10,7
2,6
794
2,0
74

779,6
0,0
-138
-22,6
24
-43,2
702,4
119,2
178
839,4

31/12
136,1
2,2
-0,2
133,8
-135
2,7
123,0
-0,6
122,4

698,0
27,8
-18

-24,2

2,7

-37,8

664,7

125,6
151

805,4

31/12
96,8
=572
-04
91,2

=139

3.2
80,5
-31
74

630,0
28,0
-6,8

2318

2,3

-45,1

584,6

240,0
18,4

843,0



EFFEKT AF ZENDRING | REGNSKABSPRAKSIS 2002

Mio. DKK
Koncernresultat efter hidtidig praksis
/Endring i primeert resultat ekskl. goodwill

/Endring i finansielle poster

Afskrivning pa goodwill

/ndring i skat

Koncernresultat efter ny praksis
Minoritetsinteressers andel
Bryggerigruppen A/S’ andel

Egenkapital efter hidtidig praksis
/Endring vedr. udbytte (geeld)

£ndring vedr. urealiseret valutakurstab (omsaetningsaktiver/kortfristet geeld)
Zndring vedr. kurstab ved omleegning af I&n (anleegsaktiver)
AEndring vedr. kurstab ved omlaegning af 1an (kortfristet gaeld)

/Endring vedr. afskrivning af udskaenkningsmateriel (anlsegsaktiver)

/Endring vedr. goodwill (anleegsaktiver)
/Endring i udskudt skat
Egenkapital efter ny praksis

3173
-8,6
0,9
0,0
=01
-3,4
0,1
-11.2
0,2
-11,0

636,7
28,0
9.3
-23,3
2,2
-45,5
607,4
250,0
71
864,5

30/6
52,7

19
0,1
54,5
-1,2
0,2
47,1
-0,2
46,9

692,2
0,0
8,2

22,8
21

-45,1

634,6

263,5
7,0

905,1

30/9
1241
28
03
126,6
-108
07
1151
04
1147

770,8
0,0
12,1
-23,5
2,0
-44,7
716,7
259,9
6,9
983,5

31/12
165,0
38
-0,4
168,4
-14,4
-0,5
153,5
-0,3
153,2

766,4
48,2
39
-24,6
3.1
-44.3
752,7
261,7
13,6
1.028,0



Segmentoplysninger

Segmentoplysninger

Koncernens aktivitet fordeler sig saledes pa geografiske segmenter:
2002 (mio. DKK) Vesteuropa @steuropa @vr. verden Ikke fordelt Koncernen
Nettoomseetning

Resultat af primeer drift

Anlaegsaktiver

Forpligtelser
Afseetning (mio. hl)

2001 (mio. DKK)
Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift

Anlaegsaktiver

Forpligtelser
Afsaetning (mio. hl)

2000 (mio. DKK)
Nettoomseetning

Resultat af primeer drift

Anleegsaktiver

Forpligtelser
Afsaetning (mio. hl)

1999 (mio. DKK)
Nettoomseetning

Resultat af primeer drift

Anlaegsaktiver

Forpligtelser
Afseetning (mio. hl)

1998 (mio. DKK)
Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift

Anlaegsaktiver

Forpligtelser
Afsaetning (mio. hl)
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Kvartalsvis resultatudvikling 2001 - 2002

2002 (mio. DKK)

Omsaetning

Nettoomseetning

Resultat af primeer drift

Seerlige poster

Finansielle poster

Resultat far skat

Koncernresultat

Bryggerigruppens andel af resultat

Aktiver

Egenkapital

EBIT

EBITDA

Overskudsgrad (%)

Resultat pr. aktie (DKK)

Egenkapitalandel (%)

2001 (mio. DKK)

Omsaetning

Nettoomseetning

Resultat af primeer drift

Seerlige poster

Finansielle poster

Resultat fer skat

Koncernresultat

Bryggerigruppens andel af resultat

Aktiver

Egenkapital

EBIT

EBITDA

Overskudsgrad (%)

Resultat pr. aktie (DKK)

Egenkapitalandel (%)

Lkvt.

Lkvt.
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2.kvt.

2.kvt.

3.kvt.
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Selskabsoversigt 31/12 2002

Tilknyttede virksomheder
A/S Dansk Coladrik, Odense

A/S PSE NR. 2228, Faxe

AB Vilniaus Tauras, Litauen

Aktieselskabet Cerekem International LTD., Faxe

Albani Sverige AB, Sverige

Brewery Group Denmark AB, Sverige

Centre Nordique d’Alimentation EURL, Frankrig

Ceres Produtos Cervejeiros Lda., Portugal

Ceres S.p.A,, Italien

Danish Interbrew LTD. A/S, Faxe

Drinktech Holding AG, Schweiz

Faxe Getranke-Vertrieb GmbH, Tyskland

Faxe Kondi A/S, Faxe

Faxe Polska Sp. z 0. 0., Polen

Faxe Vandindvinding I/S, Faxe

Maribo Bryghus A/S, Maribo

Supermalt UK Ltd., England

The Danish Brewery Group Inc., USA

UAB Bartos Prekyba, Litauen

Associerede virksomheder

Banjul Breweries Limited, Gambia

Hansa Borg Skandinavisk Holding A/S, Faxe

Nuuk Imeq A/S, Godthab, Grenland

Peva Poland Sp.z 0.0, Polen

Solomon Breweries Limited, Solomon Islands

St. Vincent Breweries Ltd., Caribien

Tivoli Friheden A/S, Arhus
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i 1000




BRYGGERIGRUPPEN A/S
CVR nr. 41 95 67 12
Torvegade 35

4640 Faxe

TIf. 56 77 15 00

Fax 56 71 47 64

K. E. Borup, direktgr (formand)

Steen Weirsge, adm. direktar (naestformand)
Holger Bagger-Sgrensen, adm. direktar
Henrik Brandt, adm. direktar

Ulrik Bulow, adm. direktar

Erik Christensen, materielchef
(medarbejdervalgt)

Flemming Hansen, specialarbejder
(medarbejdervalgt)

Niels Chr. Knudsen, professor, dr. oecon.
Jens Nielsen, specialarbejder
(medarbejdervalgt)

Tommy Pedersen, adm. direktar

Bent @lgod, maskinmester
(medarbejdervalgt)

Poul Mgiller, adm. direktar

Povl Friis, teknisk direktar

Leif Rasmussen, salgs- og marketingdirektar
Ulrik Sgrensen, gkonomidirektar

PricewaterhouseCoopers

Bent Grgnbak

statsautoriseret revisor

Ernst & Young

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Nedenstéende gives CV-oplysninger om
bestyrelses- og direktionsmedlemmer.
Endvidere oplyses jf. arsregnskabslovens
§107 om de ledelseshverv, som de beklzeder
i andre danske selskaber:

Knud Erik Borup, Direktar (BF)
Alder: 63 &r. | Bryggerigruppens bestyrelse
siden 1977, formand siden 1981.

Cand.oecon. i 1967. International direkter
i Carlsberg i perioden 1969-75. Adm.
direktgr i byggematerialevirksomhed i
perioden 1975-81. Fra 1981 alene bestyrel-
sesarbejde, omfattende forskellige brancher.

Sanistél A/S (BF)

H+H International A/S (BF)
Nykredit Holding A/S (BNF)
Nykredit Realkredit A/S (BNF)
Aalborg Stiftstidende (BF)
Nordjyske Holding A/S (BF)
AaSF Holding A/S (BF)
Bagger-Sgrensen & Co. A/S (BF)
Gumlink A/S (BNF)

Fertin Pharma A/S (BNF)
Mekoprint A/S (BF)

Hydrema Holding ApS (BM)
Hydrema Ejendomme A/S (BM)
Skagerak Holding A/S (BM)
Skagerak Fiskeeksport A/S (BM)
Skagerak Rederi A/S (BM)
Skagerak Fiskeri A/S (BM)
Skagerak 2000 A/S (BM)

Steen Weirsge, Adm. direktar (BNF)
Alder: 54 &r. | Bryggerigruppens bestyrelse
siden 1998, naestformand siden 2000.
Cand.merc. i 1973. Adm. direktor i

F. Junckers Industrier A/S 1982-94.
Koncerndirektgr i Danisco A/S 1994-99.
Siden 1999 adm. direktar, koncernchef i
Danske Tralast A/S.

Danske Trelast A/S (AD)

CCV Engros A/S (BF)

Christian Christensen A/S (BF)
Christensen & Nielsen A/S (BF)
Dansk Brandimpragnering A/S (BF)
Marmix A/S (BF)

Mgller & Sgrensen Gruppen A/S (BF)
Norfloor A/S (BF)

Sinberg Eksport A/S (BF)
Medarbejderfonden for Superbyg A/S (BF)
Nykgbing S. Traelasthandel A/S (BF)
A/S Bragnderslev Treelasthandel,
Ejendomme (BF)

Hgjby Tralast A/S (BF)

Ramme Trzlast A/S, Ejendomme (BF)

Holger Bagger-Sgrensen, Adm. direktar (BM)
Alder: 60 ar. Cand.merc. i 1969. Trainee i
dansk Unilever 1969. Produktchef i
Sunlight-Vinolia 1969-71. Direktions-
sekreteer pa Dansk Tyggegummi Fabrik A/S
1975-90. Siden 1992 direktgr i Dandy
Holding A/S.

Dandy Holding A/S (AD)

Fertin Pharma A/S (BF)

Gumlink A/S (BF)

InfoChain A/S (BF)

Idraets Invest A/S (BM)
REDGREEN A/S (BM)

Vecata A/S (BM)
Bagger-Sgrensen & Co. A/S (BM)

Henrik Brandt, Direktgr (BM)

Alder: 47 ar. Cand.merc. i 1974. MBA i
1985. Adm. direkter i Kebvi A/S 1987-88.
Koncerndirektar i Scandinavian Tobacco
Company A/S & House of Prince A/S
1992-99. Adm. direktgr i House of Prince
AJS 1993-99. Adm. direktar i Sophus
Berendsen 1999-2002.

Group 4 Falck A/S (BM)

Ulrik Balow, Adm. direktar (BM)

Alder: 49 ar. Cand.merc. Reg. Eksportchef
i Ferrosan A/S 1979-83. Marketingchef i
Buch + Deichmann A/S 1983-84. Adm.
direktgr i Matas A/S 1984-91. Adm.
direktgr i Egmont Books 1991-98. Siden
1998 adm. direktgr i Sonofon Holding A/S.

Sonofon Holding A/S (AD)
IC Companys A/S (BM)
ITEK og Sonofon 3G A/S (BM)

Erik Christensen, Materielchef
(medarbejdervalgt BM)

Alder: 48 &r. Automekaniker i 1975.
Teknonom i 1987. Veerkfgrer hos Pedersen
& Nielsen A/S Volvo Lastvogne 1975-80.
Materielchef i Bryggerigruppen siden 1988.



Flemming Hansen, Specialarbejder
(medarbejdervalgt BM)

Alder: 46 ar. Specialarbejder. Fisker,
Anlagsgartner. Bryggeriarbejder i bryghuset
i Faxe siden 1991.

Niels Chr. Knudsen, Professor, dr.oecon. (BM)
Alder: 64 ar. Cand.oecon. i 1965. Direkter
i Sparekasseforening 1982-89. Adm. direk-
tor for Amtssparekassen Fyn A/S 1989-99.
Adjungeret professor ved Odense

Universitet/Syddansk Universitet siden 1986.

Carl Hassings Eftf. A/S (BF)
Hagsbergs Assurance Service A/S (BF)
Sommer-Savex A/S (BF)

Syddansk Venture A/S (BM)

Jens Nielsen, Specialarbejder
(medarbejdervalgt BM)

Alder: 47 ar. Specialarbejder.
Feellestillidsmand pa Thor Bryggerierne
siden 1984. Specialarbejder siden 1975.

Tommy Pedersen, Adm. direktar (BM)
Alder: 53 ar. HD i regnskabsvaesen i 1976,
HD i organisation og strategisk planlegn-
ing i 1981. Ansat i hhv. Sparekassen Fyn,
Bikuben og Bikuben GiroBank A/S, senest
som bankdirektgr, 1966-96. Siden 1997
adm. direktgr i Chr. Augustinus Fabrikker
Aktieselskab.

Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab og
Augustinus Fonden (AD)

Incentive A/S (BM)

Brock og Michelsen A/S (BM)

Brock Michelsen Brilleoptik A/S (BM)
Brock og Michelsen Ejendomsselskab A/S (BM)
Ejendomsselskabet Jeudan A/S (BM)

Ole Flensted Holding A/S (BM)

Flensted A/S (BM)

Mahé Freight A/S (BM)

Refshalegens Ejendomsselskab A/S (BM)
Reda A/S (BM)

Pharmacosmos Holding A/S (BM)
Pharmacosmos A/S (BM)

Pharmacosmos International A/S (BM)
Pharmacosmos Pharmaceuticals A/S (BM)
Nebo A/S (BM)

Univet A/S (BM)

Aktieselskabet Kjgbenhavns Sommer-
Tivoli (BM)

Bent Jlgod, Maskinmester
(medarbejdervalgt BM)

Alder: 57 ar. Maskinmester. Maskinmester
pa Thor Bryggerierne siden 1973.

Poul Mgller, Adm. direktar

Alder: 49 ar. Cand.oecon. i 1979. MBA
1983. Salgsdirektgr i Consumer Products
Group SONY Germany GmbH 1990-93,
Adm. direktgr i Consumer Products
Group SONY Germany GmbH 1993-94,
Country Manager/Adm. direktar i
Thomson Consumer Products GmbH
1995-96, European Vice President DAP
Philips GmbH, Holland og Adm. direktar
Philips GmbH, Tyskland 1996-2002.
Adm. direktgr i Bryggerigruppen siden
juni 2002.

Dansk Retursystem Holding A/S (BNF)
Nuug Imeq A/S (BM)
Hansa Borg Skandinavisk Holding A/S (BM)

Povl Friis, Teknisk Direktar

Alder: 46 ar. Mejeriingenigr i 1980.
Mejerichef i MD Foods, Trifolium Mejeri
1985-86. Centerchef i MD Foods,
Storkgbenhavn 1986-87. Centerchef i MD
Foods, Sjelland 1987-92. Mejerichef i
MD Foods, Brabrand Mejeri 1992-96.
Teknisk direktar i Bryggerigruppen siden
1996.

Tholstrup Cheese A/S (BM)
Tholstrup Cheese Holding A/S (BM)
Tivoli Friheden A/S (BM)

Leif Rasmussen, Salgs- og marketingdirektar
Alder: 48 ar. HD(U) i International afszt-
ning i 1982. Projektleder hos Reklame-
bureauet Ted Bates 1982-84.
Produktgruppechef Faxe Bryggeri A/S
1984-87. Marketingchef i Faxe
Bryggeri/Bryggerigruppen A/S 1987-90.
Marketingdirekter i Bryggerigruppen A/S
1990-97. Salgs- og Marketingdirektar i
Bryggerigruppen siden 1997.

A/S Dansk Coladrik (BF)

Hansa Borg Skandinavisk Holding A/S (BM)
Dansk Retursystem A/S (BM)

Dansk Retursystem Holding A/S (BM)

Ulrik Sgrensen, @konomidirektar

Alder: 52 &r. Cand.merc. i 1975.
@konomichef/Adm. direktgr i DAN
(B&W) Shipbuilding Services 1981-85.
@konomidirektar for Chr. Islef & Co. A/S
1985-87. @konomidirektar i Danbyg
Totalentreprise A/S 1987-93.
@konomidirektar i Bryggerigruppen siden
1993.

Hansa Borg Skandinavisk Holding A/S (AD)



17. januar 2002 01/2002 Bryggerigruppens Finanskalender for 2002

18. januar 2002 02/2002 Bryggerigruppens indlgsningstilbud til de gvrige aktionaerer i AB Kalnapilis er
udlgbet, og Bryggerigruppen ejer herefter 96,84% af selskabet

29. januar 2002 03/2002 Ny administrerende direkter i Bryggerigruppen A/S

12. marts 2002 04/2002 Ny skandinavisk alliance

19. marts 2002 05/2002 Arsregnskabsmeddelelse 2001

20. marts 2002 06/2002 Skandinavisk bryggerialliance etableret

22. marts 2002 07/2002 Fusionsaftale mellem Albani Fonden vedr. Albani Bryggerierne A/S

25. marts 2002 08/2002 Fusion mellem Bryggerigruppen A/S og Albani Bryggerierne A/S

05. maj 2002 09/2002 Indkaldelse til Bryggerigruppens ordineere generalforsamling

23. maj 2002 10/2002 Valg af medarbejderrepraesentanter til bestyrelsen i Bryggerigruppen A/S

28. maj 2002 11/2002 Delarsrapport for 1. kvartal 2002

28. maj 2002 12/2002 Protokol af Bryggerigruppens ordinzere generalforsamling

10. juni 2002 13/2002 Aktieoptioner — Adm. direktar Poul Maller

14. juni 2002 14/2002 Medarbejderaktier

02. juli 2002 15/2002 Bryggerigruppen indgar aftale om afheendelse af Robert Cain & Co. Ltd.’s
aktiver og aktiviteter

06. august 2002 16/2002 Bryggerigruppen indleder samarbejde med Heineken om produktion,
salg og distribution af Heineken gl i Danmark

22. august 2002 17/2002 Konsekvenser af sendring af regnskabspraksis

27. august 2002 18/2002 Regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2002

27. august 2002 19/2002 Forlgb af emission af medarbejderaktier

26. november 2002 20/2002 Delarsrapport for 3. kvartal 2002

27. december 2002 21/2002 Kvartalsvis opgarelse af aktiebesiddelser



Tveergade 2, 5000 Odense C
Telefon: 65 48 75 00 Telefax: 65 91 32 00 E-mail: albani@bryggerigruppen.dk

Ceres Allé 1, 8100 Aarhus C
Telefon: 86 76 65 00 Telefax: 86 13 65 06 E-mail: ceres@bryggerigruppen.dk

Torvegade 35, 4640 Faxe
Telefon: 56 77 15 00 Telefax: 56 71 47 64 E-mail: faxe@bryggerigruppen.dk

Taikos al 1, LT-5319 Panevézys, Litauen
Telefon: 00370 45 505223 Telefax: 00370 45 464667 E-mail: info@kalnapilis.It

Vesterbrogade 1, 4930 Maribo
Telefon: 54 78 00 19 Telefax: 54 78 03 00 E-mail: maribo@bryggerigruppen.dk

Aludariu gatvé 1/2, LT-2600 Vilnius, Litauen
Telefon: 00370 52 627526 Telefax: 00370 52 123754 E-mail: It@taurasbrew.com

Thorsgade 25, 8900 Randers
Telefon: 87 12 45 00 Telefax: 86 42 08 08 E-mail: thor@bryggerigruppen.dk

Fotos: Mads Armgaard (forsiden) og Bjarne Steehr (gvrige)

Tilretteleeggelse og produktion: Leise & Company
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