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Royal Unibrew gger omsatningen
og indtjeningen som forventet

Nettoomsetningen steg i 1. halvadr 2016 med 8 % og udgjorde DKK 3.160 mio. mod DKK 2.923 i 2015. Nettoomsaetningen var
positivt pavirket af bedre vejr i Nordeuropa end i 2015, det udvidede samarbejde med PepsiCo i Danmark og Baltikum samt en
ekstraordinaer kampagneaktivitet i Finland. Royal Unibrew har generelt fastholdt sine markedsandele. Resultatet fgr finan-
sielle poster (EBIT) blevi 1. halvar 2016 pad DKK 468 mio., hvilket var DKK 43 mio. hgjere end i 2015. EBIT-marginen var 14,8 %

i 1. halvar 2016 mod 14,6 % i 2015. Indtjeningen i alle segmenter var hgjere end i 2015 og var iszer i Vesteuropa og Baltic Sea
forskudt mod 2. kvartal grundet godt vejr. Det frie cash flow udgjorde i 1. halvar 2016 DKK 514 mio. og var DKK 115 mio. hgjere
end i 2015 - heraf var DKK 70 mio. relateret til salg af bryggerigrunden i Aarhus. Der blev i 1. halvdr 2016 udloddet DKK 592 mio.
(2015: DKK 474 mio.) til aktionarerne, og den netto rentebzerende gaeld steg med DKK 77 mio. til DKK 1.261 mio. NIBD/EBITDA
udgjorde pd 12 maneders lgbende basis 1,0 som ved udgangen af 2015. De tidligere offentliggjorte forventninger til indtjeningen
i 2016 praeciseres og forventes nu at komme til at ligge i den gvre halvdel af de angivne intervaller.

"Vi er tilfredse med det forsat positive momentum i omsaetning og indtjening pa trods af udfordrende markedsforhold pa flere
markeder. Det er drevet af en staerk kommerciel agenda samt et hgjt innovationsniveau. Vi oplever, at forbrugere i dag er mere
eksperimenterende og sgger stgrre variation, hvilket inden for craft-beer har ledt til succesrige marke lanceringer i Danmark
som Schigtz og Lottrup sidste ar og senest Albani Mosaic IPA og Tivoli Beer i ar. For yderligere at styrke vores innovationskraft
og muligheden for at eksperimentere i sma-skala stgrrelse inden for craft-beer til glaede for vores forbrugere og kunder har
vi besluttet at etablere et mikrobryggeri i tilknytning til Albani-bryggeriet i Odense” siger Henrik Brandt, CEO, og tilfgjer, "Den
overordnede udvikling betyder, at vi nu forventer en indtjening for 2016 i den gvre halvdel af det tidligere udmeldte interval”.

Udvalgte hoved- og nggletal

Mio. DKK H1 2016 H1 2015 Q22016 02 2015
Afsatning (t. hl) 4.876 4.349 2.795 2.450
Nettoomsaetning 3.160 2.923 1.810 1.633
EBITDA 620 574 408 370
EBITDA-margin (%) 19,6 19,6 22,6 22,7
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 468 425 329 294
EBIT-margin (%] 14,8 14,6 18,2 18,0
Resultat fgr skat 462 413 335 294
Periodens resultat 364 322 266 229
Frit cash flow 514 399 509 521
Netto rentebeerende gaeld 1.261 1.627

NIBD/EBITDA (lgbende 12 mdr.) 1,0 1,3

Egenkapitalandel (%) 42 39
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Forventninger

De tidligere udmeldte forventninger til arets indtjening praeciseres inden for de tidligere udmeldte intervaller, mens forvent-
ningsintervallet for nettoomsaetningen gges og indsnaevres:

¢ Nettoomsaetning: DKK 6.275-6.450 mio. (tidligere: DKK 6.150-6.400 mio.)
e EBITDA: DKK 1.240-1.290 mio. (tidligere: DKK 1.190-1.290 mio.)
e EBIT: DKK 935-985 mio. (tidligere: DKK 885-985 mio.)

Yderligere information vedrgrende denne meddelelse:
President & CEO Henrik Brandt, tlf. +45 56 77 1513

Det vil vaere muligt for investorer og analytikere at fglge Royal Unibrews praesentation af delarsrapporten torsdag den 25. august
2016, kL. 9.00 via audiocast péa telefonnummer +45 32 71 16 59.

Praesentationen kan ligeledes fglges via Royal Unibrews website www.royalunibrew.com.

Finanskalender

2016
23. november 2016  Delarsrapport for perioden 1. januar - 30. september 2016

Udsagn om fremtiden

Denne delérsrapport indeholder fremadrettede udsagn. Der bgr ikke treeffes beslutning baseret pé saddanne fremadrettede udsagn, da de rela-
terer sig til og er afhaengig af omstaendigheder, som maske eller maske ikke vil indtraede i fremtiden, og de faktiske resultater kan adskille sig
vaesentligt fra dem, som er indeholdt i de fremadrettede udsagn. Fremadrettede udsagn omfatter, men er ikke begraenset til, udsagn vedrgrende
vores forretning, finansielle omsteendigheder, strategi, driftsresultater, finansiering og andre planer, formal, antagelser, forventninger, udsigter,
overbevisninger og andre fremtidige begivenheder og udsigter. Vi patager os ikke nogen forpligtelse til og har ikke til hensigt at offentligggre op-
dateringer eller endringer til nogen af disse fremadrettede udsagn, med mindre dette fglger af lovgivningen eller bgrsretlige regler.
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Profil

Royal Unibrew er en ledende regional drikkevarevirksomhed pé& en raekke
markeder - primaert i Nordeuropa, Italien samt pa de internationale marke-
der for maltdrikke.

Vi producerer, markedsfgrer, salger og distribuerer kvalitetsdrikkevarer, og
vi har fokus pa brandede produkter inden for gl, malt- og leeskedrikke samt
cider og long drinks.

Vores hovedmarkeder er Danmark, Finland, Italien og Tyskland samt Letland,
Litauen og Estland. Hertil kommer de internationale markeder for malt-
drikke, der omfatter en reekke etablerede markeder i Americas-regionen og
stgrre byer i Europa og Nordamerika samt emerging markets i eksempelvis
Afrika.

e | Danmark er vi den naeststgrste leverandgr af gl og laeeskedrikke med en
raekke steerke brands samt udbyder af snacks fra PepsiCo.

¢ | Finland er vi den naeststgrste leverandgr af gl og laeskedrikke med en
raekke steerke brands samt udbyder af internationale spiritus- og vin-
maerker.

¢ | Baltikum er vi blandt de fgrende leverandgrer af gl og leeskedrikke med
betydelige markedspositioner.

¢ | Italien er vi blandt markedslederne i superpremium-segmentet for gl
med Ceres Strong Ale.

e P4 de internationale markeder for maltdrikke er vi blandt markedslederne
i premium-segmentet for mgrke maltdrikke, mens gl-kategorien daekkes
af Faxe-brandet.
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Hoved- og nggletal

H1 2016 H1 2015 Q2 2016 Q2 2015 2015
Afsetning [t L) 4870 NN CN ... 2795 . e .
Resultatopggrelse (DKK mio.)
Nettoomsaetning 3.160 2.923 1.810 1.633 6.032

Balance (DKK mio.)
Langfristede aktiver 5.256 5.552 5.256 5.552 5.505

Pengestromme (DKK mio.)

Drifesiditiet . 413 N .. 534 NN -
necioriseeliiont - 100 .24 Tl
Frit cash flow 514 399 509 521 1.032

Aktierelaterede nggletal (DKK pr. aktie a DKK 2)
Resultat pr. aktie (EPS) 6,8 5,8 5,0 4,1 13,0

Finansielle nggletal (%)

Frit cash flow i procent af nettoomseetning 6 Vo 28 %2 7.
Cash conversion 141 124 192 227 145
Netto rentebeerende gzeld/EBITDA (iobende 12mdr) 10 13 1117 10
Egenkapitalandel 42 39 42 39 43

De af Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2015” omfattede nggletal er beregnet i overensstemmelse hermed.
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Ledelsesberetning

Forretningsmaessig udvikling

Udviklingen i Royal Unibrews forretning
var som forventet positivi 1. halvar
2016. Det nye samarbejde med PepsiCo
om produktion, salg og distribution af
en raekke laeskedrikprodukter i Balti-
kum og salg i Danmark af PepsiCo’s
snackprodukter hari 1. halvar 2016 ud-
viklet sig som forventet. Forbrugstilbg-
jeligheden er hos de danske forbrugere
fortsat god, mens de finske, italienske
og baltiske forbrugere uaendret skgnnes
at veere mere tilbageholdende.

Royal Unibrews brandede produkter har
generelt fastholdt sine markedsandele.

Bade af- og omsaetningen steg i 1. halv-
ar 2016. Den afsatte volumen steg med
12 % og afspejler primaert en ekstraor-
dinaer kampagneaktivitet i Finland, men
0gsa som forventet en positiv udvikling
i Vesteuropa-segmentet og i segmentet
for Maltdrikke og Eksport. Nettoomsaet-
ningen vari 1. halvar 2016 8 % hgjere
end i 2015, hvoraf 1 procentpoint var
relateret til salg af snackprodukter.
Udviklingen var positiv i alle segmen-
ter. Valutakurszendringer pavirkede

kun i begraenset omfang koncernens

indtjening, idet indkeb i al vaesentlighed
er sket i koncernens indtaegtsvalutaer.
Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
udgjorde DKK 468 mio., hvilket er DKK
43 mio. bedre end EBIT i 1. halvar 2015.
Periodens resultat blev pd DKK 364
mio., hvilket er DKK 42 mio. hgjere end
i 2015.

Bryggerivirksomheders indtjening i
arets forste halvdel afspejler ikke en
proportional andel af arets resultat.
Perioden indeholder kun én maned ud
af sommerens tre hgjseesonmaneder
og vintersaesonen i 1. kvartal, hvor ef-
terspargslen efter gl og leeskedrikke
og dermed salgs- og produktionsvo-
lumenerne er lavere end i de gvrige
kvartaler.

Vejret i Vesteuropa og Baltic Sea har
veeret vaesentligt bedre i 2. kvartal 2016
end forventet og i 2015, hvor vejret var
darligere end normalt, mens vejret i
Nordeuropa hidtil i tredje kvartal har
vaeret veesentligt darligere end normalt
og forventet, men ogsa darligere end i
2015. | Italien har vejret veeret pa nor-
malt niveau, mens det i 2015 var over
normalt niveau.
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Som forventet (jf. selskabsmeddelelse
nr. 32/2015 af 10. august 2015) blev
yderligere en del af bryggerigrunden

i Aarhus overdraget til kgberen primo
2016, hvilket har pavirket cash flowet i
1. halvar 2016 positivt med ca. DKK 160
mio. Overdragelsen af den sidste del af
bryggerigrunden forventes at ske i 4.
kvartal 2016 med et forventet netto cash
flow pa ca. DKK 35 mio.

Den 1. marts 2016 er der med henblik
pé at tilpasse kapitalstrukturen i Royal
Unibrew A/S igangsat et aktietilbage-
kgbsprogram, som forventes at lgbe

i perioden frem til 1. marts 2017. Ak-
tietilbagekgbsprogrammet vil maksi-
malt udggre en kursveerdi pa DKK 450
mio., og det afvikles efter "Safe-Har-
bour”-metoden. Under dette program
samt det i 2015 igangsatte aktietilba-
gekgbsprogram er der som forventet i
1. halvar 2016 tilbagekgbt 717.987 stk.
egne aktier til en kursveerdi pad DKK 206
mio. P& selskabets generalforsamling

i april 2016 blev der besluttet en kapi-
talnedseettelse pa DKK 2.785.000, og
efterfglgende er 1.392.500 stk. aktier
annulleret. Royal Unibrews beholdning
af egne aktier udgjorde pr. 30. juni 2016
817.605 stk., hvoraf 300.000 stk. forven-
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tes anvendt til aktiebaseret vederlag til
direktionen, mens den resterende be-

holdning forventes annulleret efter sel-
skabets generalforsamling i april 2017.

Craft-beer

Som led i at stgtte forbrugernes og
kundernes stigende interesse for at
eksperimentere med nye gl typer og
stgrre variation i sortimentet igang-
saettes en raekke tiltag, der vil styrke
Royal Unibrew’s position pa glmarkedet.
Royal Unibrew er en virksomhed med
en lang, autentisk og unik historie, der
er steerkt forankret i ikke kun nationale
maerker, men ogsa lokale og regionale
maerker med steerke rgdder og lokal op-
bakning. Eksempler pé sidstnaevnte er
Albani, Thor og Ceres i Danmark, Aura

i Finland, Vilkmerges i Litauen og Liel-
vardes i Letland. En udbygning af denne
staerke arv samt nye initiativer inden for
craft-beer vil fortsat veere et strategisk
hovedomrade for Royal Unibrew. De sid-
ste par ar er der pa alle markeder lan-
ceret en raekke nye craft-beer produk-
ter. | Danmark f.eks. Schigtz craft-beer
serien, Lottrup craft-beer serien og
senest Albani Mosaic IPA, i Finland bl.a.
Hartwall Classic 1834 og Polar Monkey,
i Letland Lielvardes Belgian Dubbel, i
Litauen nye varianter af Vilkmerges og i
Italien Ngrden.

Royal Unibrew har senest indgdet en af-
tale med den internationalt anerkendte
og erfarne craft-beer brygger, Anders
Kissmeyer. Samarbejdet indebzerer dels
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at Anders Kissmeyer vil std i spidsen for
udvikling af koncernens craft-beer pro-
dukter, dels at Royal Unibrew overtager
craft-beer maerket Kissmeyer.

For yderligere at kunne imgdekomme
forbrugernes og kundernes behov for at
kunne eksperimentere med forskellige
gltyper og gnske om stgrre variation i
sortimentet vil Royal Unibrew abne et
mikrobryggeri i tilknytning til Albani-
bryggeriet i Odense og til gleede for hele
koncernen. Dette initiativ vil sammen
med andre tiltag styrke Royal Unibrew’s
innovationskraft og muligheden for at
eksperimentere i smé-skala stgrrelse
inden for craft-beer. Mikrobryggeriet
forventes abnet i foraret 2017.
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Regnskabsberetning

Resultatopggrelse

Afsaetningen udgjorde i 1. halvar 2016 i
alt 4,9 mio. hl gl samt malt- og leeske-
drikke, hvilket er en stigning pa 12 % i
forhold til 2015.

Nettoomsetningen steg i 1. halvar 2016
med 8 % og udgjorde DKK 3.160 mio.
mod DKK 2.923 mio. i 2015. Den gen-
nemsnitlige nettosalgspris pr. volume-
nenhed var 4,7 % lavere, primart som
falge af den hgje kampagneaktivitet i
Finland. 2. kvartal 2016 var herudover
positivt pavirket af bedre vejr end i 2015,
0g nettoomsaetningen steg samlet set
med 11 %. Det udvidede samarbejde
med PepsiCo i Danmark og Baltikum
medfgrte som forventet en stigning i
nettoomsaetningen pa ca. 2 %.

Bruttoresultatet var i 1. halvar 2016
DKK 98 mio. hgjere end i 2015 og ud-
gjorde DKK 1.645 mio. Bruttoavancen
var 0,9 procentpoint lavere end i 2015
og udgjorde 52,0 % mod 52,9 % i 2015.
Bruttoresultatet pr. volumenenhed var
som forventet lavere end i 2015 og var

negativt pavirket af kampagneaktivite-
ten i Finland, mens et @ndret markeds-
miks pavirkede positivt.

Salgs- og distributionsomkostningerne
var i 1. halvar 2016 DKK 60 mio. hgjere
end i 2015 og udgjorde DKK 1.021 mio.
mod DKK 961 mio. i 2015. Salgs- og
markedsfgringsomkostningerne i 1.
halvar 2016 var som planlagt hgjere
som fglge af vaekstinitiativer og gget un-
derstgttelse af den hidtidige forretning,
ligesom den positive udvikling i afsaet-
ningen naturligt medfgrte hgjere distri-
butionsomkostninger end i 2015.

Administrationsomkostningerne var i
1. halvar 2016 DKK 4 mio. lavere end
i 2015 og udgjorde DKK 156 mio. mod
DKK 160 mio. i 2015.

Resultat fgr afskrivninger og finansielle
poster (EBITDA] steg i 1. halvar 2016
med DKK 46 mio. og udgjorde DKK 620
mio. mod DKK 574 mio. i 2015. Stignin-
gen skyldes bade den hgjere nettoom-
saetning og optimering af omkostninger
pr. volumenenhed.
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Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
blevi 1. halvdr 2016 pa DKK 468 mio.,
hvilket er DKK 43 mio. hgjere end i 2015,
heraf DKK 35 mio. i 2. kvartal.

EBIT-marginen var i 1. halvar 2016 pa
14,8 % mod 14,6 % i 2015. EBIT-margi-
nen vari 2. kvartal ogsa 0,2 procentpoint
hgjere end i 2015 og udgjorde 18,2 %.

Finansielle poster vari 1. halvar 2016
DKK 7 mio. lavere end i 2015 og udgjor-
de en nettoomkostning pd DKK 5 mio.
Renteomkostningerne var DKK 4 mio.
lavere som fglge af den lavere rente-
baerende geeld og lavere rentesatser.
Resultatet efter skat af associerede
virksomheder var DKK 3 mio. bedre end
i 2015.

Resultatet fgr skat var i 1. halvar 2016
DKK 49 mio. hgjere end i 2015 og ud-
gjorde DKK 462 mio. mod DKK 413 mio.
i 2015.

Skat af resultatet i 1. halvar 2016 ud-
gjorde en omkostning pd DKK 98 mio.
Skatten er opgjort baseret pa den for-

Udviklingen i aktiviteterne i perioden 1. januar - 30. juni 2016 fordelt pd markedssegmenter

Afsaetning (t. h)

Vaekst (%)

Andel af afszetning (%)
Nettoomsaetning (DKK mio.)
Vaekst (%)

Andel af nettoomsaetning (%)
EBIT (DKK mio.)
EBIT-margin (%)

Vest- Maltdrikke
europa Baltic Sea og Eksport
1.858 2.666 352
5,7 18,5 2,9

38 55 7
1.434 1.480 246
8,1 8,4 6,8

45 47 8

251 178 56
17,5 12,1 22,7

Ufordelt Koncernen
2016 2015
- 4.876 4.349
12,1 -0,9
- 3.160 2.923
8,1 -2,3
-17 468 425
14,8 14,6
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ventede skatteprocent pa arsbasis af
resultatet eksklusive resultat efter skat
af associerede virksomheder.

Periodens resultat blevi 1. halvadr 2016
pé& DKK 364 mio., hvilket er DKK 42 mio.
hgjere end i 2015.

Balance

Royal Unibrews balance udgjorde pr. 30.
juni 2016 DKK 6.531 mio., hvilket er DKK
216 mio. lavere end pr. 31. december
2015. Balancesummen blev reduceret
med ca. DKK 480 mio. som fglge af salg
af yderligere en del af bryggerigrunden
i Aarhus samt som fglge af, at likvide
beholdninger blev anvendt til afdrag pa
langfristet gaeld. Modsat blev varebe-
holdninger og varetilgodehavender gget
med ca. DKK 380 mio. som fglge af gget
produktions- og salgsaktivitet i hgjsae-
sonen. Herudover blev balancesummen
reduceret som fglge af, at afskrivninger
pa langfristede aktiver oversteg inve-
steringerne i 1. halvar 2016 med ca.
DKK 90 mio. Den investerede kapital eri
perioden fra 1. juli 2015 til 30. juni 2016
nedbragt med DKK 620 mio., hvilket
sammen med en hgjere EBIT har for-
bedret ROIC eksklusive goodwill bereg-
net pa lgbende 12 maneders basis med
4 procentpoint til 25 %. ROIC inklusive
goodwill steg 2 procentpoint til 17 %.

Egenkapitalandelen udgjorde pr. 30.
juni 2016 42 % (30. juni 2015: 39 %) af

balancesummen mod 43 % ved udgan-
gen af 2015. Egenkapitalen udgjorde
ultimo juni 2016 DKK 2.712 mio. mod
DKK 2.935 mio. ultimo 2015 og blevi 1.
halvar 2016 gget med periodens positive
totalindkomst pd DKK 361 mio. og med
veerdien af den aktiebaserede aflgnning
til direktionen samt skat heraf, mens
udbyttebetaling og tilbagekgb af egne
aktier reducerede egenkapitalen med
DKK 592 mio. Totalindkomsten sam-
mensaetter sig af periodens resultat

pa DKK 364 mio., en positiv udvikling i
veerdien af sikringsinstrumenter med
fradrag af skat heraf pa& DKK 6 mio.

og negative valutakursreguleringer af
udenlandske tilknyttede selskaber pd
DKK 9 mio.

Den netto rentebaerende gaeld blevi 1.
halvar 2016 gget med DKK 77 mio. og
udgjorde pr. 30. juni 2016 DKK 1.261
mio. mod DKK 1.184 mio. ved udgangen
af 2015. Udviklingen i den netto rente-
baerende gzeld er som forventet og rela-
terer sig til det frie cash flow, som blev
realiseret i 1. halvar 2016, med fradrag
af udlodning til aktionaererne.

Pengebindingen i arbejdskapital var
negativ, DKK -867 mio., ved udgangen
af juni 2016 (30. juni 2015: DKK -721
mio.) mod DKK -990 mio. ved udgangen
af 2015. Pengebindingen steg sdledes i
1. halvér 2016 med DKK 123 mio. (2015:
DKK 93 mio.). Pengebindingen i vare-
beholdninger, tilgodehavender fra salg
og leverandgrgaeld steg DKK 207 mio.
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(2015: DKK 221 mio.) som fglge af den
hgjere aktivitet i slutningen af perioden,
mens de gvrige elementer af arbejds-
kapitalen faldt med DKK 84 mio. (2015:
DKK 128 mio.). | alle enheder er der
fortsat stort fokus pé styring af varebe-
holdninger og tilgodehavender fra salg
samt styring af leverandgrgaeld.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrammen fra driftsaktiviteter
vari 1. halvar 2016 p& DKK 413 mio.
(2015: DKK 376 mio.) og sammensatte
sig af periodens resultat reguleret for
ikke likvide driftsposter pd DKK 625
mio. (2015: DKK 579 mio.), en negativ
arbejdskapitalrelateret pengestrgm
pa DKK 120 mio. (2015: DKK 102 mio.),
rentebetalinger pa netto DKK 17 mio.
(2015: DKK 25 mio.) og betalte skatter
pa DKK 75 mio. (2015: DKK 76 mio.).
Udviklingen i arbejdskapitalen var som
forventet og pd samme niveau som i
2015.

Det frie cash flow vari 1. halvar 2016 pa
DKK 514 mio. mod DKK 399 mio. i 2015.
Stigningen i det frie cash flow sammen-
satte sig af DKK 39 mio. hgjere penge-
stremme fra driftsaktiviteter og udbytte
fra associerede virksomheder med
tilleeg af DKK 11 mio. lavere investerin-
ger i langfristede materielle aktiver og
tilleeg af DKK 65 mio. hgjere indtaegter
fra salg af aktiver, i al vaesentlighed ved-
rgrende bryggerigrunden i Aarhus.
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Forventninger

Royal Unibrew

Royal Unibrew preciserer forventningerne til arets indtjening inden for de tidligere udmeldte intervaller, mens forventnings-
intervallet for nettoomsaetningen gges og indsnaevres (jf. selskabsmeddelelse nr. 9/2016 af 1. marts 2016) til fglgende:

9

Tidligere

forventninger 2016

Nettoomszetning (DKK mio.)
EBITDA (DKK mio.)
EBIT (DKK mio.)

6.275-6.450
1.240-1.290
935-985

6.150-6.400
1.190-1.290
885-985

6.032
1.225
917

Forventningerne til Royal Unibrews gko-
nomiske udvikling i 2016 er udarbejdet
under hensyntagen til en raekke forhold,
herunder hvorledes selskabets marke-
der forventes pavirket af den generelle
gkonomiske aktivitet, finanspolitiske
tiltag og den almindelige usikkerhed,
som forbrugere pa flere af Royal Uni-
brews hovedmarkeder oplever, og som
pavirker deres forbrugstilbgjelighed.
Forventningerne er ligeledes udarbej-
det under hensyntagen til et normalt
sommervejr og til udviklingen i de vee-

sentlige omkostningskategorier samt
effekten af gennemfgrte og igangsatte
initiativer. For en naermere beskrivelse
af disse forhold henvises til &rsrappor-
ten for 2015. Vejret i maj-juni har vaeret
bedre end forventet hvilket skennes
delvis modsvaret af vejret hidtil i tredje
kvartal, der har veeret darligere end
forventet.

Det er usendret malet, at EBIT-margi-
nen pd mellemlang sigt skal ligge om-
kring 15 %.
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Udviklingen i de enkelte markedssegmenter

Vesteuropa

H1 2016
Afszetning (t. hU) 1.858
Nettoomsaetning,
drikkevarer (DKK mio.) 1.397
Nettoomsaetning (DKK mio.) 1.434
EBIT (DKK mio.) 251
EBIT-margin (%) 17,5

H12015 Andringi% Q2 2016
1.758 6 1.054
1.326 5 788
1.326 8 811

233 162
17,5 20,0

Q22015 Andringi% 2015
967 9 3.659
733 8 2.728
733 " 2.728
150 493
20,4 18,1

Segmentet Vesteuropa omfatter marke-
derne i Danmark og Tyskland samt Itali-
en. | 1. halvdr 2016 udgjorde Vesteuropa
38 % af koncernens afsatning og 45 %
af nettoomsaetningen (2015: 40 % hen-
holdsvis 45 %).

I 1. halvar 2016 steg afsaetningen i Vest-
europa med 6 %, og Royal Unibrew har

gget sine markedsandele for brandede
gl og laeskedrikke. Nettoomsaetningen
af leeskedrikke steg 5 %. | 2. kvartal
var stigningen i af- og nettoomsaet-
ning hgjere som fglge af det gode vejri
Danmark i slutningen af kvartalet. Net-
tosalgspriserne pr. volumenenhed var
totalt set p& samme niveau som i 2015.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
stegi 1. halvdr med DKK 18 mio. fra
DKK 233 mio. i 2015 til DKK 251 mio. i
2016. EBIT-marginen var uaendret 17,5
% og var positivt pavirket af en gunstig
udvikling i salgsmikset, mens hgjere
salgs- og markedsfgringsomkostninger
pavirkede negativt.

Danmark og Tyskland

H1 2016
Afsaetning (t. hL.) 1.637
Nettoomsaetning,
drikkevarer (DKK mio.) 1.078
Nettoomsaetning (DKK mio.) 1.115

H12015 Andringi% Q2 2016
1.537 7 932
1.004 7 614
1.004 " 637

Q22015 Andringi% 2015
845 10 3.257
556 10 2.141
556 15 2141

| Danmark og Tyskland skgnnes det, at
danskernes underliggende forbrug af
brandede gl og laeskedrikke steg svagt i
1. halvar 2016, mens det totale forbrug
faldt svagt. Herudover var forbruget i

2. kvartal 2016 positivt pavirket af godt
vejr.

Royal Unibrews afsaetning og nettoom-
satning af drikkevarer steg i 1. halvar

2016 7 %. Salget af snackprodukter fra
PepsiCo udviklede sig som planlagt og

ggede stigningen i nettoomsaetningen
med yderligere 4 procentpoint til 11 %.
Det vurderes, at Royal Unibrew har gget
sine markedsandele for bade brandede
gl og laeskedrikke, blandt andet som fgl-
ge af en reekke kommercielle initiativer
og produktinnovation.

Royal Unibrew gennemfgrte i 1. halvar
2016 flere succesfulde lanceringer af
nye produkter. Blandt de nye glproduk-
ter er Royal @kologisk Classic, Albani

Mosaic IPA (India Pale Ale) og Tivoli
Beer, ligesom craft-glmaerkerne Schigtz
og Lottrup blev introduceret som fad-
glsprodukter i On-Trade salgskanalen. |
laeskedrik-segmentet blev Nikoline Rgd
Grape samt nye varianter af Faxe Kondi
Free og Faxe Kondi Booster lanceret. De
danske forbrugere har taget godt imod
de nye produkter. "Tak Rock”-konceptet
understgttes fortsat af samarbejdet
med det legendariske danske rockband
Dizzy Mizz Lizzy.



Delarsrapport for 1. januar - 30. juni 2016

Royal Unibrew 11

Italien

H1 2016
Afszetning (t. hL.) 221
Nettoomsaetning (DKK mio.) 319

H12015 Andringi% Q2 2016
221 0 122
322 -1 174

Q22015 Andringi% 2015
122 0 402
177 -2 587

Markedssituationen i Italien er fortsat
praeget af forbrugertilbageholdenhed,
og forbruget skgnnes pa samme niveau
som i 1. halvar 2015.

Royal Unibrews afsaetning vari 1. halv-
ar 2016 pa samme niveau som i 2015,
mens nettoomsaetningen faldt med

1 % som fglge af et sendret kanal- og
produktmiks. Det skgnnes, at der er

Baltic Sea

lageropbygget i distributgrleddet i fgrste
halvar. Det vurderes, at Royal Unibrew
har fastholdt sin markedsandel i pre-
mium- og superpremium-segmentet i
2016.

Salget af Faxe 10%, som blev lanceret
i On-Trade salgskanalen i 2015, steg
fortsati 1. halvadr 2016, men fra et lavt
niveau.

Markedsfgringen af Ceres Stong Ale er
over de seneste ar med succes andret
til at veere vaesentligt mere fokuseret pa
sociale medier og aktivering af forbru-
gere frem for traditionel markedsfgring.
Dette har medvirket til at styrke profilen
blandt forbrugere mellem 18 og 24 ar.

H1 2016
Afsatning (t. hl) 2.666
Nettoomsaetning (DKK mio.) 1.480
EBIT (DKK mio.) 178
EBIT-margin (%) 12,1

H12015 Andringi% Q2 2016
2.249 19 1.559
1.366 8 870

156 141
11,5 16,3

Q22015 Andringi% 2015
1.293 21 4.785
773 13 2.852

121 355

15,6 12,5

Segmentet Baltic Sea omfatter primaert
markederne i Finland og Baltikum (Li-
tauen, Letland og Estland). | 1. halvar
2016 udgjorde Baltic Sea 55 % af koncer-
nens afsaetning og 47 % af nettoomsaet-
ningen (2015: 52 % henholdsvis 47 %).

Afsaetningen steg i 1. halvar 2016 med
19 %, og nettoomsaetningen steg med

8 %. Udviklingen i bade afszetning og
nettoomsaetning var veesentligt pavirket
af en ekstraordinaer kampagneaktivitet i
Finland. 2. kvartal var herudover positivt
pavirket af bedre vejr end i 2015.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
blev pd DKK 178 mio., hvilket var DKK
22 mio. hgjere end i 2015. Udviklingen

i indtjeningen i 1. halvar var positivt
pavirket af den hgjere nettoomsaetning,
value management og af fortsat opti-
mering af omkostninger. EBIT-marginen
steg 0,6 procentpoint fra 11,5 % til 12,1
% og var positivt pavirket af et ndret
markedsmiks mellem Baltikum og Fin-
land, mens kampagneaktiviteten i Fin-
land pavirkede EBIT-marginen negativt.
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Finland

H1 2016
Afsztning (t. hL.) 1.686
Nettoomsaetning (DKK mio.) 1.146

H12015 Andringi% Q2 2016
1.336 26 972
1.045 10 669

Q22015 Andringi% 2015
755 29 2.929
583 15 2.212

Det finske forbrug af gl-, leeskedrik-,
vin- og spiritusprodukter var fortsat
pavirket af den negative gkonomiske
situation, lav forbrugertillid og gennem-
forte savel som planlagte finanspolitiske
stramninger i Finland. Situationen for-
ventes hverken pa kort eller mellemlang
sigt at forandre sig veesentligt. Forbru-
geti 2. kvartal 2016 var positivt pavirket
af meget bedre vejr end i 2015. Forbru-
get af brandede produkter skgnnes i 1.
halvar 2016 at veere pd samme niveau
som i 2015.

I 1. halvar 2016 steg afsetningen med
26 % som fglge af en hgj kampagneak-
tivitet hos en stor detailhandelskaede.
Kampagnen har resulteret i en gget
markedsandel for brandede glprodukter,
mens Royal Unibrews markedsandele

for brandede produkter korrigeret herfor
skgnnes at vaere mindre.

Nettoomsaetningen steg med 10 % og
var betydeligt lavere pr. salgsenhed end i
1. halvar 2015, hvilket vaesentligst skyld-
tes kampagneaktiviteten, men ogsa det
a&ndrede miks mellem On-Trade, Conve-
nience og Off-Trade. Eksklusive kampag-
neaktiviteten steg nettoomsaetningen pr.
volumenenhed.

Hartwalls kommercielle position som
en markedsledende drikkevarevirksom-
hed i Finland er lgbende blevet styrket
siden Royal Unibrews kgb af virksomhe-
den. Der fokuseres pa at styrke partner-
skaber, skabe gget veerdi for kunderne
og engagement hos forbrugerne. Inno-
vationsniveauet er hgijt for til stadighed

at kunne tilbyde en steerk portefglje af
produkter, som kunder og forbrugere
efterspgrger. | 1. halvar 2016 blev der
lanceret flere nye produkter, herunder
Polar Monkey, en innovativ craft-beer,
og Jaffa C+, en laeskedrik med ekstra
vitaminer. Samtidig er distributionen

af Aura, et steerkt regionalt glmaerke,
blevet gget markant for derved at give
forbrugerne et autentisk regionalt valg.

Med implementeringen af koncernens
ERP-system primo 2016 blev det sidste
store, enkeltstdende element i integra-
tionen med Royal Unibrew gennemfgrt.
Der arbejdes fortsat med at skabe stgr-
re agilitet med henblik p& kontinuerligt
at forbedre arbejdsprocesser og flek-
sibilitet i organisationen for dermed at
opna gget effektivitet.

Baltikum

H1 2016
Afszetning (t. hL.) 980
Nettoomsaetning (DKK mio.) 334

H12015 Andringi% Q2 2016
913 7 587
321 4 201

Q22015 Andringi% 2015
538 9 1.856
190 6 640

Forbruget pa det baltiske marked var
som forventet ueendret. Det skegnnes, at
Royal Unibrew eksklusive Pepsi portefgl-
jen generelt har fastholdt sine markeds-
andele for brandede produkter.

Det nye samarbejde med PepsiCo om
produktion, salg og distribution af laeske-
drikprodukter bidrog til, at Royal Unibrews
af- og nettoomsaetning steg. Afsatningen
steg 7 % i 1. halvar 2016. Nettoomsaet-
ningen steg 4 % og var negativt pavirket
af den volatilitet i forbrugerpriserne, som

opstod i begyndelsen af 2016 i forbindel-
se med afgiftsstigninger i bade Letland
og Litauen samt implementeringen af
pant og indsamlingsgebyr pa dasepro-
dukter i Litauen. Nettoomsatningen per
volumenenhed var negativ pavirket af
den ggede afsaetning af laeskedrikke.

Royal Unibrew har fortsat fokus pa
identifikation og udnyttelse af synergi-
er pa tveers af de operative enheder i
Baltikum som et led i den kontinuerlige
omkostningsoptimering.

Innovationsniveauet i Baltikum var hgjt
med mange lanceringeri 1. halvari
bade Litauen og Letland. Lielvardes og
Vilkmerges Belgian Dubbel blev lance-
ret i craft-beer kategorien og Kalnapilis
4,5 Select i premium-gl kategorien. |
kategorien af sunde grgntsagsjuicer
tilsat vitaminer blev Royal Unibrews
egenudviklede Cido Veggie lanceret, og
i kategorien af sportsdrikke Mangali
Active L-carnitine med vitaminer og
mineraler.
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Maltdrikke og Eksport

H1 2016 H12015 Andringi% Q22016 Q22015 Andringi% 2015
Afszetning (t. hU) 352 342 3 182 190 -4 656
Nettoomsaetning (DKK mio.) 246 231 7 129 127 1 452
EBIT (DKK mio.) 56 53 32 30 102
EBIT-margin (%) 22,7 22,7 24,7 23,8 22,5

Segmentet Maltdrikke og Eksport om-
fatter eksport- og licensforretningen
til gvrige markeder. | 1. halvar 2016
udgjorde Maltdrikke 7 % af koncernens
afsaetning og 8 % af nettoomsaetningen
(2015: 8 % henholdsvis 8 %).

Afsatningen steg i 1. halvar 2016 med 3
% og nettoomsatningen med 7 %. Vaek-
sten i afsaetningen relaterer sig primaert
til de afrikanske markeder og gl-kate-
gorien. Valutakursudviklingen pavirkede
nettoomsaetningen negativt med ca.
DKK 2 mio.

Afsaetningen i segmentet er karakte-
riseret ved, at der eksporteres stgrre
maengder ad gangen til distributgrer,
hvorfor der ved sammenligning af peri-
oder skal tages hgjde for lagerforskyd-
ninger. Den lavere afsaetning i 2. kvartal
skyldes lageropbygning hos distribu-
tgrerne i 1. kvartal 2016. Lagrene blev
reduceret i 2. kvartal, om end de fortsat
er pa et rimeligt niveau. ,&rsagen hertil
skal primeert findes i mangel p& "hard”
valuta.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
blevi 1. halvar 2016 pa DKK 56 mio.,
hvilket er DKK 3 mio. hgjere end i 2015.
Valutakursudviklingen pavirkede EBIT

negativt med ca. DKK 1 mio. Udviklin-
gen i EBIT er tilfredsstillende set i lyset
af den negative makrogkonomiske ud-
vikling i de rastofafhaengige gkonomier
og den i mange tilfeelde negative udvik-
ling i de lokale valutaer over for EUR og
USD. EBIT-marginen var i 1. halvar 2016
uaendret 22,7 %.

Som planlagt blev der ogsd i 1. halvar
2016 i lighed med i 2015 investeret
vaesentligt i at styrke forretningen i seg-
mentet med fokus pa sterre tilstedevee-
relse pa allerede etablerede markeder
og pa de nye markeder, der er etableret
i de foregdende ar.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har aflagt
deldrsrapport for Royal Unibrew A/S.
Delsérsrapporten er behandlet og ved-
taget dags dato.

Deldrsrapporten, der ikke er revideret
eller reviewet af selskabets revisor, er
aflagt i overensstemmelse med |AS 34
"Praesentation af delarsrapport” som
godkendt af EU og yderligere danske

Faxe, 24. august 2016

Direktion

oplysningskrav for bgrsnoterede sel-
skaber.

Det er vores opfattelse, at delérsregn-
skabet giver et retvisende billede af
koncernens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. juni 2016 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestrgmme for perioden 1. januar -
30. juni 2016.
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Ledelsesberetningen indeholder efter
vores opfattelse en retvisende rede-
ggrelse for udviklingen i koncernens
aktiviteter og gkonomiske forhold,
periodens resultat og af koncernens
finansielle stilling som helhed og en
beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen
star overfor.

Henrik Brandt
President & CEO

Bestyrelse

Kare Schultz
Formand

Martin Alsg

Kirsten Liisberg

Karsten Mattias Slotte

Lars Jensen
CFO

Walther Thygesen
Naestformand

Ingrid Jonasson Blank

Sgren Lorentzen

Jais Valeur

Johannes F.C.M. Savonije
C00

Jorgen-Anker Ipsen

Jens Due Olsen

Hemming Van
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Resultatopggrelse

t.DKK H1 2016 H1 2015 Q2 2016 Q2 2015 2015
Nettoomsaetning 3.160.432 2.923.281 1.810.010 1.632.874 6.032.115
Produktionsomkostninger -1.515.454 -1.376.263 -852.813 -744.606 -2.857.459
Bruttoresultat 1.644.978 1.547.018 957.197 888.268 3.174.656
Salgs- og distributionsomkostninger -1.021.005 -961.355 -553.181 -510.005 -1.922.282
Administrationsomkostninger -156.359 -160.251 -74.725 -84.003 -335.418
Resultat for finansielle poster 467.614 425.412 329.291 294.260 916.956
Resultat efter skat af kapitalandele i

associerede virksomheder 14.847 12.140 13.593 11.263 31.061
Finansielle indtaegter 172 2.067 21 1.789 8.759
Finansielle omkostninger -20.500 -26.830 -7.794 -13.074 -54.470
Resultat fgr skat 462.133 412.789 335.111 294.238 902.306
Skat af periodens resultat -98.013 -91.189 -69.605 -64.789 -190.879
Periodens resultat 364.120 321.600 265.506 229.449 711.427
Resultat pr. aktie (DKK) 6,8 58 5,0 4,1 13,0
Udvandet resultat pr. aktie (DKK) 7,7 5,8 5,0 4,1 12,9
t.DKK H1 2016 H1 2015 Q2 2016 Q2 2015 2015
Periodens resultat 364.120 321.600 265.506 229.449 711.427
Anden totalindkomst

Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgsrelsen:

Veerdi- og valutakursregulering af tilknyttede

udenlandske virksomheder -9.541 17.558 -4.935 -624 5.374
Vardiregulering af sikringsinstrumenter primo 27.839 32.677 30.010 32.226 32.677
Vardiregulering af sikringsinstrumenter ultimo -19.340 -27.972 -19.340 -27.972 -27.839
Skat af anden totalindkomst -2.182 0 -2.497 0 -3.097
lalt -3.224 22.263 3.238 3.630 7.115
Poster, der ikke kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:

Opskrivning af langfristede aktiver 39.000 39.000 39.000
Skat af opskrivning af langfristede aktiver -8.580 -8.580 2.461
Aktuarmaessigt tab pa pensionsordninger 7.398
Skat af aktuarmeessigt tab pa pensionsordninger -1.544
lalt 0 30.420 0 30.420 47.315
Anden totalindkomst i alt -3.224 52.683 3.238 34.050 54.430
Totalindkomst i alt 360.896 374.283 268.744 263.499 765.857
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Aktiver

t.DKK 30/6 2016 30/6 2015 31/12 2015
LANGFRISTEDE AKTIVER

Goodwill 1.450.621 1.455.697 1.455.776
Varemaerker 1.231.140 1.236.118 1.233.475
Distributionsrettigheder 188.310 201.281 195.030
Kunderelationer 29.013 42.646 35.881
Immaterielle langfristede aktiver 2.899.084 2.935.742 2.920.162
Projektudviklingsejendomme 37.005 195.497 197.506
@vrige materielle langfristede aktiver 2.181.400 2.280.659 2.240.718
Kapitalandele i associerede virksomheder 128.886 128.022 135.371
@vrige finansielle langfristede aktiver 10.075 12.571 11.725
Langfristede aktiver 5.256.450 5.552.491 5.505.482
KORTFRISTEDE AKTIVER

Varebeholdninger 407.034 398.630 316.708
Tilgodehavender 838.281 806.954 570.438
Forudbetalte omkostninger 17.337 25.299 21.714
Likvide beholdninger 12.378 126.922 333.185
Kortfristede aktiver 1.275.030 1.357.805 1.242.045
Aktiver 6.531.480 6.910.296 6.747.527

Passiver

t.DKK 30/6 2016 30/6 2015 31/12 2015

EGENKAPITAL

Selskabskapital 108.200 110.985 110.985
Andre reserver 802.766 894.783 902.938
Overfgrt resultat 1.801.180 1.717.788 1.521.336
Foreslaet udbytte 399.546
Egenkapital 2.712.146 2.723.556 2.934.805
Udskudt skat 373.250 417.821 375.396
Realkreditinstitutter 862.968 1.007.004 1.000.325
Kreditinstitutter 91.179 607.208 461.675
Anden gzld 10.765 5.832 14.164
Langfristede forpligtelser 1.338.162 2.037.865 1.851.560
Realkreditinstitutter 2.317 14.153 14.203
Kreditinstitutter 316.654 125.088 40.934
Leverandgrgeeld 1.091.052 966.673 913.762
Selskabsskat 32.276 57.504 7.044
Anden geeld 1.038.873 985.457 985.219
Kortfristede forpligtelser 2.481.172 2.148.875 1.961.162
Forpligtelser 3.819.334 4.186.740 3.812.722

Passiver 6.531.480 6.910.296 6.747.527
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Pengestromsopggrelse

t.DKK Note H1 2016 H1 2015 2015
Periodens resultat 364.120 321.600 711.427
Reguleringer for ikke likvide driftsposter 4 261114 257.423 523.750

625.234 579.023 1.235.177

Andring i arbejdskapital:

Tilgodehavender -269.665 -273.431 -35.317
Varebeholdninger -91.605 -85.843 -3.965
Kreditorer og anden geeld 240.882 257.382 207.867
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 504.846 477.131 1.403.762
Renteindbetalinger og lignende 172 2.138 6.511
Renteudbetalinger og lignende -16.731 -27.272 -53.099
Pengestrgmme fra ordinaer drift 488.287 451.997 1.357.174
Betalt selskabsskat -74.875 -76.341 -197.397
Pengestremme fra driftsaktivitet 413.412 375.656 1.159.777
Udbytte fra associerede virksomheder 23.863 23.160 26.660
Salg af materielle langfristede aktiver 161.937 96.665 100.601
Betalt selskabsskat -56.020
Kgb af materielle langfristede aktiver -85.403 -96.486 -199.361
Frit cash flow 513.809 398.995 1.031.657
Keb/salg af immaterielle og finansielle langfristede aktiver 89 4.000 5.330
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 100.486 27.339 -122.790
Fremmedfinansiering:

Provenu ved forgget traek pa kreditfaciliteter 400.000 200.000 200.000
Afdrag pa kreditfaciliteter -641.944 -494.961 -730.352
Aktioneerer:

Betalt udbytte til aktionzerer -385.801 -373.957 -373.957
Kgb af egne aktier -206.481 -100.071 -292.548
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -834.226 -768.989 -1.196.857
Andring af likvider -320.328 -365.994 -159.870
Likvid beholdning primo 333.185 491.453 491.453
Kursregulering -479 1.463 1.602

Likvid beholdning ultimo 12.378 126.922 333.185
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Reserve for Reserve for Foreslaet
Overkurs Opskriv- valuta-  sikrings- Andre udbytte
Aktie- fra ningshen- kurs- trans-  reserver Overfert  for regn-
t.DKK kapital  emission laggelser regulering aktioner ialt resultat skabsaret lalt
Egenkapital 31. december 2015  110.985 855.839 102.200 -27.262 -27.839 902.938 1.521.336 399.546 2.934.805
Egenkapitalbevaegelser i 2016
Arets resultat 0 364.120 364.120
Anden totalindkomst -9.541 8.499 -1.042 -1.042
Skat af anden totalindkomst 0 -2.182 -2.182
Realiseret del af opskrivningshenlaeggelse -77.654 -77.654 77.654 0
Totalindkomst i alt 0 0 -77.654 -9.541 8.499 -78.696 439.592 0 360.896
Betalt udbytte til aktionaerer 0 -385.801 -385.801
Udbytte af egne aktier 0 13.745 -13.745 0
Kgb af egne aktier 0 -206.481 -206.481
Kapitalnedseettelse -2.785 -21.476 -21.476 24.261 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 4.950 4.950
Skat af egenkapitalbevaegelser,
aktionaerer 0 3.777 3.777
Aktionaerer i alt -2.785 -21.476 0 0 0 -21.476 -159.748 -399.546 -583.555
Egenkapitalbevagelser
1/1-30/6 2016 i alt -2.785 -21.476 -77.654 -9.541 8.499 -100.172 279.844 -399.546 -222.659
Egenkapital 30. juni 2016 108.200 834.363 24.546 -36.803 -19.340 802.766 1.801.180 0 2.712.146
Aktiekapitalen pr. 30. juni 2016 er DKK 108.200.000 og er fordelt pa aktier a DKK 2.
Aktiekapitalen blev pa selskabets generalforsamling 27. april 2016 besluttet nedsat med DKK 2.785.000 ved annullering af egne aktier.
Egenkapital 31. december 2014  110.985 855.839 126.616 -32.636 -32.677 917.142 1.412.875 377.349 2.818.351
Egenkapitalbevaegelser i 2015
Arets resultat 0 321.600 321.600
Anden totalindkomst 39.000 13.752 4.705 57.457 3.806 61.263
Skat af anden totalindkomst -8.580 -8.580 0 -8.580
Realiseret opskrivningshenlaeggelse -71.236 -71.236 71.236 0
Totalindkomst i alt 0 0 -40.816 13.752 4.705 -22.359 396.642 0 374.283
Betalt udbytte til aktionaerer 0 -373.957  -373.957
Udbytte af egne aktier 0 3.392 -3.392 0
Kgb af egne aktier 0 -100.071 -100.071
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 4.950 4.950
Aktionaerer i alt 0 0 0 0 0 0 -91.729  -377.349 -469.078
Egenkapitalbevaegelser
1/1-30/6 2015 i alt 0 0 -40.816 13.752 4.705 -22.359 304.913  -377.349 -94.795
Egenkapital 30. juni 2015 110.985 855.839 85.800 -18.884 -27.972 894.783 1.717.788 0 2.723.556
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Noter til delarsrapporten

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis samt skgn og estimater

Deldrsrapporten afleegges i overens- Z\rsrapporten for 2015 indeholder den indtaegter og omkostninger. Faktiske re-

stemmelse med IAS 34 "Praesentation samlede beskrivelse af anvendt regn- sultater kan afvige fra disse skgn.

af deldrsrapport” som godkendt af EU skabspraksis med betydning for regn-

og yderligere danske oplysningskrav til skabet. De vaesentligste skgn, som ledelsen

deldrsrapporter for bgrsnoterede virk- foretager ved anvendelsen af koncernens

somheder. Sken og estimater regnskabspraksis, og de vaesentligste
Udarbejdelsen af delarsrapporter krae- skgnsmaessige usikkerheder forbundet

Anvendt regnskabspraksis er uandret i ver, at ledelsen foretager regnskabs- hermed er de samme ved udarbejdelsen

forhold til &rsrapporten for 2015, hvortil massige sken og estimater, som pavir- af deldrsrapporten som ved udarbejdelsen

der henvises. ker anvendelsen af regnskabspraksis af drsrapporten pr. 31. december 2015.

og indregnede aktiver, forpligtigelser,

Note 2 - Aktiver og afledte finansielle instrumenter vaerdiansat til dagsveerdi

t. DKK H1 2016 H1 2015 2015
Aktiver (projektudviklingsejendomme) 37.005 195.497 197.506
Afledte finansielle instrumenter -19.340 -27.972 -27.839

Aktiver er klassificeret som niveau 3 i dagsveerdihierarkiet, mens de afledte finansielle instrumenter er klassificeret som niveau-2
instrumenter i IFRS dagsvaerdihierarkiet. Den fastsatte vaerdi af afledte finansielle instrumenter baseres pa observerbare markeds-
data sa som rentekurver eller terminskurser.

Dagsvaerdien af den samlede gaeld vurderes at svare til den regnskabsmaessige veerdi.
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Noter til delarsrapporten

Note 3 - Segmentoplysninger

Koncernens resultat fordeler sig sdledes pd segmenter:

H1 2016
Maltdrikke Ikke
DKK mio. Vesteuropa Baltic Sea og Eksport fordelt | alt
Nettoomsaetning 1.433,8 1.480,1 2465 3.160,4
Resultat far finansielle poster (EBIT) 250,7 178,4 56,0 -17,5 467,6
Andel af resultat i associerede selskaber 14,8 14,8
@vrige finansielle poster -0,1 -5,6 -0,1 -14,5 -20,3
Periodens resultat fgr skat 265,4 172,8 55,9 -32,0 462,1
Skat af periodens resultat -98,0 -98,0
Periodens resultat 364,1
EBIT-margin, % 17,5 12,1 22,7 14,8
Afsaetning, drikkevarer (t. hi) 1.858 2.666 352 4.876
Nettoomsaetning, drikkevarer 1.396,6 1.480,1 2465 3.123,2
H1 2015
Maltdrikke Ikke
DKK mio. Vesteuropa Baltic Sea og Eksport fordelt lalt
Nettoomsaetning 1.326,6 1.365,9 230,8 2.923,3
Resultat far finansielle poster (EBIT) 232,8 156,4 52,5 -16,3 425,4
Andel af resultat i associerede selskaber 12,1 12,1
@vrige finansielle poster -0,2 -5,5 -0,2 -18,8 -24,7
Periodens resultat fgr skat 244,7 150,9 52,3 -35,1 412,8
Skat af periodens resultat -91,2 -91,2
Periodens resultat 321,6
EBIT-margin, % 17,5 11,5 22,7 14,6
Afsetning, drikkevarer (t. hl) 1.758 2.249 342 4.349
Nettoomsaetning, drikkevarer 1.326,6 1.365,9 230,8 2.923,3
2015
Maltdrikke Ikke
DKK mio. Vesteuropa Baltic Sea og Eksport fordelt lalt
Nettoomsaetning 2.727,9 2.852,5 451,7 6.032,1
Resultat far finansielle poster (EBIT) 493,3 355,4 101,8 -33,6 916,9
Andel af resultat i associerede selskaber 31,1 31,1
@vrige finansielle poster -0,5 -10,2 -0,3 -34,7 -45,7
Periodens resultat fgr skat 523,9 345,2 101,5 -68,3 902,3
Skat af periodens resultat -190,9 -190,9
Periodens resultat 7114
EBIT-margin, % 18,1 12,5 22,5 15,2
Afsaetning, drikkevarer (t. hi) 3.659 4.785 656 9.100

Nettoomsaetning, drikkevarer 2.727,9 2.852,5 451,7 6.032,1
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Noter til delarsrapporten

Note 3 - Segmentoplysninger

Koncernens resultat fordeler sig sdledes pd segmenter:

Q2 2016
Maltdrikke Ikke
DKK mio. Vesteuropa Baltic Sea og Eksport fordelt | alt
Nettoomsaetning 811,6 869,9 128,5 1.810,0
Resultat far finansielle poster (EBIT) 162,3 141,5 31,7 -6,2 329,3
Andel af resultat i associerede selskaber 13,5 13,5
@vrige finansielle poster -2,8 -0,1 -4.8 -7,7
Periodens resultat fgr skat 175,8 138,7 31,6 -11,0 335,1
Skat af periodens resultat -69,6 -69,6
Periodens resultat 265,5
EBIT-margin, % 20,0 16,3 24,7 18,2
Afsetning, drikkevarer (t. hl) 1.054 1.559 182 2.795
Nettoomsaetning, drikkevarer 788,6 869,9 128,5 1.787,0
Q2 2015
Maltdrikke Ikke

DKK mio. Vesteuropa Baltic Sea og Eksport fordelt lalt
Nettoomsaetning 733,3 772,8 126,8 1.632,9
Resultat far finansielle poster (EBIT) 149,9 120,7 30,2 -6,6 294,2
Andel af resultat i associerede selskaber 11,2 11,2
@vrige finansielle poster -1,2 -0,1 -9.9 -11,2
Periodens resultat fgr skat 161,1 119,5 30,1 -16,5 294,2
Skat af periodens resultat -64.8 -64,8
Periodens resultat 229,4
EBIT-margin, % 20,4 15,6 23,8 18,0
Afsetning, drikkevarer (t. hl) 967 1.293 190 2.450,0
Nettoomsaetning, drikkevarer 733,3 772,8 126,8 1.632,9
Note 4 - Pengestremsopggrelsen

t.DKK H1 2016 H1 2015 2015
Reguleringer for ikke likvide driftsposter

Finansielle indtaegter -172 -2.067 -8.759
Finansielle omkostninger 20.500 26.830 54.470
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle langfristede aktiver 153.113 153.717 310.368
Skat af periodens resultat 98.013 91.189 190.879
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -14.847 -12.140 -31.061
Gevinst og tab ved salg af materielle langfristede aktiver -443 -5.056 -2.047
Aktiebaserede lgnninger og vederlag 4.950 4.950 9.900

lalt 261.114 257.423 523.750
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Hoved- og nggletal pr. kvartal

Q12016 Q12015 Q2 2016 Q2 2015 H1 2016 H1 2015
Afseetning [t.hU 208 LE 2795 LU — 4876 NN
Resultatopggrelse (DKK mio.)
Nettoomsaetning 1.350 1.290 1.810 1.633 3.160 2.923

Finansielle indtaegter og

omkostninger i gvrigt, netto 2 LR 8 LI L -25
Resultatforskat 02T S 335 294 462 .88
Periodens resultat 99 92 266 229 364 322

Balance (DKK mio.)

Langfristede aktiver 5.300 5.641 5.256 5.552 5.256 5.552

e o R e Lo <o IR
Egenkap|ta12945 ................ o R 515 o 5575
Nettorentebaerendegaeld ........................................ o I i o o R o1 iy
Nettoarbejdskapnal .................................................. - TR Lo o TR oot

Pengestrgmme (DKK mio.)

Fraaiisaldvtizt K- 2121 0 N 934 HIZ — 413
et -ulic o DG S 124 27— -24 I U — 100 EE— 2
Frit cash flow 5 -122 509 521 514 399

Finansielle nggletal (%)

U ezein oy 1 9a &lf meiimormazining  K_— 0 ' — 20 N 22— 16 N N
Cesmcomversion S I st B 192 . 21— 141 e
Egenkapitalandel 45 43 42 39 42 39

De af Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2015” omfattede nggletal er beregnet i overensstemmelse hermed.
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Hoved- og nggletal for H1 2012-2016

H1 2016 H1 2015 H1 2014 H1 2013 H1 2012
Afsatning [t L) e 4.876 N L= £ T LI01
Resultatopggrelse (DKK mio.)
Nettoomsaetning 3.160 2.923 2.992 1.793 1.733

Balance (DKK mio.)
Langfristede aktiver

Pengestromme (DKK mio.)

Drfesbditie: . . 413 . e ol L gt
. ... 100 . @ - e s
Frit cash flow 514 399 340 206 271

Aktierelaterede nggletal [DKK pr. aktie a DKK 2)
Resultat pr. aktie (EPS) 6,8 5,8 4,8 3,7 2,9

Finansielle nggletal (%)

Frit cash flow i procent af nettoomsaetning 16 14 11 11 16

R, i1 I fog g i
Nettorentebaerendegaeld/EBITDA[lgbende12mdr] ......................... 1013 .................... 19* .................. 07 .................... 10
Egenkap|talandel .................................................................................. 75 qo YR R 39

*Proforma inklusive Hartwall 1/7 - 22/8 2013

De af Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2015 omfattede nggletal er beregnet i overensstemmelse hermed.



