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Regnskabsmeddelelse pr. 30. juni 2010
Steerk udvikling og opjustering af forventningerne til
indtjeningen for heldret

Carlsberg-gruppens resultat af primeer drift steg 12% til 5,0 mia. kr. for 1. halvér af 2010, og
@gede salgs- og markedsferingsinvesteringer medferte, at Gruppen vandt markedsandele i
store dele af forretningen. Der er fortsat fokus pd at styrke rentabiliteten, og Gruppen
opnéede en veesentlig forbedring af overskudsgraden pé 210bp til 17,2%.

@lvolumen faldt 2% til 55,8 mio. hl med et organisk volumenfald pd 3%. Eksklusive effekten
af lagernedbringelsen i Rusland i 1. kvartal var den estimerede organiske udvikling i volumen
-1% i 1. halvdr af 2010. | Asien fortsatte den meget kraftige veekst med tocifrede procenttal. |
Nord- og Vesteuropa var der en svag organisk volumenvaekst. | den asteuropeiske region
eksklusive Rusland var der tocifret organisk vaekst. | Rusland faldt volumen primeert som
folge af lagernedbringelsen i 1. kvartal og et generelt fald i markedet i forlengelse af
afgiftsforhejelsen pG 200%. Den organiske udvikling i Gruppens elvolumen var flad i 2.
kvartal.

| Nord- og Vesteuropa blev markedsandelen generelt oget efter en reekke ér med ucendrede
markedsandele. | @steuropa sds en markant foregelse af markedsandele, og den russiske
markedsandel blev gradvist eget til 40,1% i Q2 fra 39,1% i Ql. Asien oplevede igen en
signifikant stigning i markedsandele. Dette skyldtes egede investeringer i varemeerker,
produktlanceringer samt fortsatte Value Management-tiltag.

Det russiske elmarked faldt 9% i 1. halvdr som felge af veesentlige prisstigninger i
forleengelse af de hejere afgifter. P& baggrund af den forbedrede makroekonomi og en lidt
bedre forbrugertillid forventer Carlsberg nu, at det russiske marked falder med et hojt
encifret procenttal i 2010 (tidligere forventet et lavt tocifret procentfald).

Nettoomscetningen faldt 2% til 28,9 mia. kr. (29,4 mia. kr. i 2009) med en organisk udvikling
pd -4%. Pris/mixeffekten var flad. Nettoomscetningen i 2. kvartal steg 2% til 18,0 mia. kr.
(17,6 mia. kr. i 2009) med en organisk udvikling pé -3%.

Resultat af primeer drift steg 12% til 4.982 mio. kr. (4.443 mio. kr. i 2009) med en organisk
veekst pé 3% for drikkevareaktiviteterne. Valutakursudviklingen havde en positiv effekt pé
8%, hvilket iscer skyldes den fortsatte styrkelse af den russiske Rubel. Resultat af primaer
drift for 2. kvartal var 4.247 mio. kr. (3.655 mio. kr. i 2009) med en organisk vaekst p& 7% for
drikkevareaktiviteterne. Asien leverede hej organisk vaekst i resultat af primeer drift igennem
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hele halvdret, og Nord- og Vesteuropa kunne notere en organisk veekst i resultat af primeer
drift pd 21%. | @steuropa faldt det organiske resultat af primeer drift i 1. halvdr, men 2. kvartal
viste dog en forbedring i forhold til det svage 1. kvartal, der var pdvirket af den russiske
lagernedbringelse.

Nettoresultatet var 3.103 mio. kr. (1.728 mio. kr. i 2009). | nettoresultatet indgdr en ikke-
kontant, ikke-skattepligtig indtceegt under scerlige poster p& 390 mio. kr. relateret til ny
regnskabsmaessig behandling af keb af virksomheder. Denne indtcegt blev bogfert i 1. kvartal.
Eksklusive denne engangsindtaegt steg nettoresultatet 57%.

Den frie pengestrem var 2.443 mio. kr. (4.100 mio. kr. i 2009), og den nettorentebcerende
geeld var 35,3 mia. kr. (40,8 mia. kr. ultimo 1. halvér 2009). Andringen i driftskapital var
planlagt og afspejler ledelsens fokus p@ igennem hele @ret at nedbringe den gennemsnitlige
driftskapital.

Som felge af en mere positiv rubelkurs og en mindre negativ udvikling pé det russiske
marked end tidligere forventet opjusterer Carlsberg forventningerne til heldret:

Resultat af primeer drift forventes nu at blive ca. 10 mia. kr. mod tidligere forventning om
et resultat pd niveau med det rapporterede for 2009.

Veeksten i drets nettoresultat forventes nu at blive omkring 40% mod tidligere
forventning om over 20% (begge eksklusive engangsindteegten p& 390 mio. kr. relateret
til keb af virksomheder indregnet under scerlige poster).

Koncernchef Jargen Buhl Rasmussen har felgende kommentarer til resultatet: “Gruppen leverede
flotte resultater i 1. halvér pd trods af et udfordrende forbrugsmenster. Vi opndede hojere
overskudsgrader i alle tre regioner i halvéret, hvilket viser, at vi er p@ rette spor med hensyn til at
nd@ vores mdlscetninger for overskudsgrad p& mellemlangt sigt. Vi vil fortsat bestreebe os pé at
finde den rette balance mellem vores planer om at age effektivitet og overskudsgrader og vores
ambitioner om at ege toplinjevaeksten. | lebet af 2010 har vi gennemfert en raekke vellykkede
tiltag, som vil bidrage til at styrke vores markedspositioner pé tveers af alle tre regioner.”

Carlsberg vil gennemgd regnskabet pd en telekonference for analytikere og investorer i dag
ki 9.00. Forud for telekonferencen vil praesentationsmateriale veere tilgeengeligt pd
www.carlsberggroup.com.

Kontaktpersoner:

Investor Relations: Peter Kondrup, +45 3327 1221
Media Relations: Jens Bekke, +45 3327 1412
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HOVED- OG NOGLETAL

Mio. kr.

Total salgsvolumen (mio. hl)
al
@vrige drikkevarer

Pro rata volumen (mio. hl)
al
@vrige drikkevarer

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift far seerlige poster
Seerlige poster, netto

Finansielle poster, netto

Resultat fgr skat

Selskabsskat

Koncernresultat

Heraf:
Minoritetsinteresser
Aktionzerer i Carlsberg A/S

Balance

Aktiver i alt

Investeret kapital

Rentebzaerende geeld, netto

Egenkapital for aktionserer i Carlsberg A/'S

Pengestrgm

Pengestrgm fra drift
Pengestrgm fra investeringer
Fri pengestrgm

Finansielle nggletal

Overskudsgrad

Afkast af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC)
Egenkapitalandel (soliditetsgrad)
Geeld/egenkapital (finansiel gearing)
Rentedaekning

Aktierelaterede nggletal*

Resultat pr. aktie (EPS)

Pengestrem fra drift pr. aktie (CFPS)

Fri pengestrgm pr. aktie (FCFPS)

Aktiekurs (B-aktier)

Antal aktier (ultimo)

Antal aktier (gennemsnitligt, ekskl. egne aktier)

2. kvt.
2010

40,4
6,2

34,8
53

17.974
4.247

-302
3.950
-1.067
2.883

251
2.632

4.858
-1.866
2.992

% 23,6
% -
% -

DKK
DKK 31,8
DKK 19,6
DKK -
1.000 -
1.000  152.548

17,2

2. kvt.
2009

37,8
6,2

34,3
5,6

17.623
3.655
-84
-546
3.025
-878
2.147

207
1.940

6.201
-1.022
5.179

12,7
40,6
33,9

152.554
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1. halvar
2010

66,1
10,7

55,8
9,2

28.947
4.982
354
-817
4519
-1.115
3.404

301
3.103

151.400
120.945
35.299
64.959

4.748
-2.305
2.443

17,2
8,7
46,5
0,5
6,1

20,3
31,1
16,0
467
152.553
152.548

Page 3 of 31
1. halvar 2009
2009
62,9 137,0
10,8 22,2
56,9 116,0
9,7 19,8
29.409 59.382
4.443 9.390
-191 -695
-1.450 -2.990
2.802 5.705
-813 -1.538
1.989 4.167
261 565
1.728 3.602
139.393 134515
112.236 109.538
40.814 35.679
51.766 54.829
5.968 13.631
-1.868 -3.082
4.100 10.549
151 15,8
7,3 8,2
40,9 44,2
0,7 0,6
3,1 31
11,3 23,6
39,1 89,3
26,9 69,1
341 384
152.554  152.553
152.554 152.550
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FORRETNINGSUDVIKLING

Andring /Andring
AKKv., Rappor-
Mio. kr 2009 Organisk netto Valuta 2010 teret
2. kwt.
@lvolumen (mio. hl) 34,3 0% 1% 34,8 1%
Nettoomsaetning 17.623 -3% -1% 6% 17.974 2%
Resultat af primeer drift 3.655 7% 0% 9% 4.247 16%
Overskudsgrad (%) 20,7 23,6 290bp
1. halvar
Jlvolumen (mio. hl) 56,9 -3% 1% 55,8 -2%
Nettoomsaetning 29.409 -4% -2% 1% 28.947 -2%
Resultat af primeer drift 4443 4% 0% 8% 4,982 12%
Overskudsgrad (%) 15,1 17,2 210bp

Gruppen leverede stcerke resultater for 1. halvdr med en kraftig forbedring af overskudsgraden og
ogede markedsandele i starstedelen af forretningen.

Gruppens organiske elvolumen faldt 3%. Inklusive akkvisitioner faldt elvolumen 2% til 55,8 mio.
hL (56,9 mio. hl i 2009). Selv om Asien og Nord- og Vesteuropa leverede organisk volumenveekst,
blev dette mere end opvejet af volumenfaldet i @steuropa, som hovedsagelig skyldes de
prisstigninger, der er blevet gennemfort som felge af den russiske afgiftsforhejelse i januar, og
lagernedbringelsen i 1. kvartal efter lageropbygningen hos distributererne i 4. kvartal 2009.
Justeret for effekten af den russiske lagernedbringelse péd ca. 1,5 mio. hl ville det estimerede
organiske fald i elvolumen have veeret 1% i 1. halvér.

Udviklingen i organisk elvolumen i 2. kvartal var flad, eftersom den kraftige veekst i Asien blev

opvejet af et svagt fald i @steuropa. Gruppens pro rata-volumen af andre drikkevarer i 1. halvér
var 9,2 mio. hl (9,7 mio. hl i 2009). Som felge heraf faldt totalvolumen af drikkevarer organisk

med 4% (-1% i 2. kvartal).

I 1. halvdr lancerede Gruppen en reekke nye produkter og produktvarianter pd markederne i alle
tre regioner. Som eksempler kan nevnes lanceringen af Tuborg Lime Cut i Norden, adskillige nye
varemeerker under Baltika-meerket i Rusland, lancering af Eve pd markeder i alle tre regioner
samt en reekke relanceringer og varianter af eksisterende produkter pd markeder i Asien som
Vietnam og Kina. Med henblik pd at stette Gruppens veesentligste varemcerker og nye produkter
og i overensstemmelse med Gruppens ambitioner om at ege markedsandele mdlt i bdde
volumen og veerdi steg markedsferingsomkostningerne organisk med tocifrede procenttal.

Nettoomscetningen faldt 2% til 28.947 mio. kr. (29.409 mio. kr. i 2009) med en organisk
udvikling p& -4% (bestdende af en samlet volumenudvikling pd -4% og flad pris/mix), en

valutaeffekt pd 4% og en akkvisitionseffekt, netto pé -2%.

Produktionsomkostningerne pr. hl faldt i alle tre regioner som felge af produktivitetsforbedringer
og lavere révarepriser. Som folge heraf steg det organiske bruttoresultat pr. hl ca. 5%.

Driftsomkostningerne faldt 3% organisk pé trods af de egede markedsferingsomkostninger.
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Gruppens resultat af primeer drift steg 12% til 4.982 mio. kr. (4.443 mio. kr. i 2009). Den
organiske vaekst var 4%, valutaeffekten var 8%, og der var ingen nettoeffekt af akkvisitioner.
Eftersom lagernedbringelsen i Rusland fandt sted i 1. kvartal, forbedredes indtjeningen i den
osteuropeeiske region i 2. kvartal i forhold til 1. kvartal. Veeksten i resultat af primeer drift var 16%
(7% organisk veekst) i 2. kvartal.

Den frie pengestrem var 2.443 mio. kr. (4.100 mio. kr. i 2009). Faldet skyldes hovedsagelig en
meget begreenset effekt fra driftskapitalforskydningen i ér i forhold til den veesentlige, positive
likviditetseffekt i 2009 samt kontantudbetalinger i forbindelse med akkvisitioner i den asiatiske
region.

| juni indgik Carlsberg en betinget aftale om forhejelse af Gruppens ejerandel i Chongging
Brewery Co. Ltd fra 17,46% til 29,71%.

@gede forventninger til indtjeningen i 2010

Da en reekke valutaer, iscer den russiske Rubel, har udviklet sig mere gunstigt end tidligere
antaget, og da det russiske marked forventes at opleve et mindre fald end tidligere forventet,
opjusterer Carlsberg forventningerne til heldret.

De veesentligste forudscetninger for forventningerne til 2010 er:
e Etlille fald pé de nord- og vesteuropeeiske markeder
e Et hejt encifret procentfald pé det russiske marked (tidligere "et lavt tocifret procentfald")
o Fortsat markedsveekst i Asien
e (gede investeringer i varemaeerker og markedsfering i salgskanaler for at ege
markedsandele sdvel i veerdi som volumen
e Fortsat implementering af drifts- og balanceeffektivitetsforbedringer
e En gennemsnitlig EUR/RUB-kurs p@ 40 (tidligere 44)

P4 baggrund af disse forudscetninger er Carlsbergs forventninger til 2010:
e Resultat af primeer drift pé@ omkring 10 mia. kr. (tidligere "resultat af primeer drift pé
niveau med det rapporterede for 2009")
e Veekst i nettoresultat pd omkring 40% (tidligere "over 20%"), eksklusive
engangsindteegten p& 390 mio. kr. relateret til keb af virksomheder indregnet under
scerlige poster og i nettoresultatet
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NORD- OG VESTEUROPA

/Andring Andring
Akkv., Rappor-
Mio. kr 2009 Organisk netto Valuta 2010 teret
2. kwt.
@lvolumen (mio. hl) 15,0 0% -3% 14,6 -3%
Nettoomsaetning 10.705 -4% -3% 2% 10.199 -5%
Resultat af primeer drift 1.740 7% -1% 3% 1.892 9%
Overskudsgrad (%) 16,3 18,5 220bp
1. halvar
@lvolumen (mio. hl) 24,7 1% -3% 24,3 -2%
Nettoomsaetning 17.905 -2% -3% 3% 17.508 -2%
Resultat af primeer drift 1.880 21% -2% 3% 2.298 22%
Overskudsgrad (%) 10,5 13,1 260bp

Forbrugsmanstret er fortsat udfordrende i Nord- og Vesteuropa, og det estimerede fald i det
samlede elmarked var 1%, hvilket er en forbedring i forhold til 2009. Der er fortsat store udsving
markederne imellem.

For regionen som helhed vandt Carlsberg markedsandele mdlt i bdde volumen og veerdi.
Stigningen i markedsandele var iscer markant i Storbritannien, Polen, Sydesteuropa og Norge.

Som felge af pdskens placering i 2010 var den organiske elvolumen flad i 2. kvartal, men steg 1%
for halvéret som helhed. Som felge af portefeljeoptimering inden for andre drikkevarer pd visse
markeder var der en organisk udvikling pé -1% (-2% i 2. kvartal) i den samlede volumen
(inklusive produkter uden for elkategorien). Udviklingen i rapporteret elvolumen var -2% som
folge af salget af Braunschweig-bryggeriet i 2009. Storbritannien og Polen var de veesentligste
bidragydere til den organiske volumenvaekst. Volumenerne i 2. kvartal var negativt pdvirket af
strejker i Danmark og Finland samt af salget op til pdske, som i ér var i 1. kvartal.

Der blev iveerksat en raekke veesentlige tiltag pé tveers af regionen for at styrke veeksten i
markedsandele og varemeerkepositioner, herunder lancering af produkter som Tuborg Lime Cut i
Danmark og Norge samt Kronenbourg Sélection des Brasseurs i Frankrig. LAV blev relanceret i
Serbien. Eksisterende varemcerker blev lanceret pd nye markeder, herunder Tuborg i de baltiske
lande, Kronenbourg 1664 i Finland og Norge, Somersby i Finland og Kroatien og Eve i Kroatien.
En reekke smagsvarianter af Somersby blev lanceret pé allerede etablerede markeder i Norden.

Ud over produktlanceringer blev der p@ tvcers af markederne i regionen aktiveret en reekke
events og salgsfremsted relateret til fodbold-VM, musik og sommer. Disse aktiviteter var
tilpasset de enkelte salgskanaler under anvendelse af Gruppens Value Management-principper.

Udviklingen i den organiske nettoomscetning var -2% (-4% i 2. kvartal) med en rapporteret
udvikling pd -2% til 17.508 mio. kr. (17.905 mio. kr. i 2009). Den primcere @rsag til forskellen i
udviklingen mellem den organiske nettoomsaetning og den organiske elvolumen er lavere
voluminer for andre drikkevarer som felge af portefeljeoptimeringen. Nettoomsaetningen for ol
var flad (volumen +1%, flad pris/mix, valuta +2% og akkvisitioner, netto -3%). P& de fleste
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markeder var der en svagt positiv priseffekt. Det negative mix skyldtes hovedsageligt landemix
og i mindre grad skiftet fra on-trade til off-trade.

Der er fortsat fremgang i forretningen i Storbritannien, og markedsandelen steg i 1. halvdr til
16,2% (+180bp) med stigninger bé&de inden for on-trade og off-trade. Gruppens volumen i
Storbritannien steg med et lavt tocifret procenttal. Markedet faldt ca. 1% efter en meget steerk
juni méned, der var positivt pdvirket af fodbold-VM.

Det franske marked faldt ca. 2% i 1. halvér. Gruppen stabiliserede sine markedsandele for sine
fokus varemcerker (Kronenbourg og Kronenbourg 1664), mens den samlede markedsandel som
planlagt faldt lidt som felge af den lavere prioritering af Gruppens lavere prissatte varemcerke,
Kanterbrau. Den kommercielle restruktureringsplan for den franske forretning fortseetter som
planlagt.

Ud over at p@sken faldt tidligere i &r, var 2. kvartal ogsd pévirket af strejker i Danmark og
Finland i maj méned. Strejkerne medferte vaesentlige afbrydelser i produktionen og pdvirkede
volumen og indtjening.

| Polen blev der i 2009 indfert en rceekke tiltag, herunder effektivitetsforbedringer og
produktlanceringer, med henblik p& at styrke forretningen. Som folge af udvidet distribution og
steerk fremgang for Harnas-varemcerket steg Carlsberg Poland's volumen med et tocifret
procenttal i et faldende marked, og bé&de resultat og overskudsgrad blev veesentligt forbedret.

Resultat af primeer drift steg 22% til 2.298 mio. kr. (1.880 mio. kr. i 2009), hvoraf 21% var
organisk veekst (7% for 2. kvartal). De fleste markeder, herunder iscer Storbritannien, Polen,
Frankrig, Schweiz og Portugal, leverede organisk vaekst i resultat af primeer drift.
Overskudsgraden blev forbedret med 260bp til 13,1% (10,5% i 2009). Overskudsgraden blev
forbedret pd alle markeder med undtagelse af de baltiske lande, som fortsat er under pres.
Stigningen i overskudsgraden skyldes en kraftig forbedring af bruttomarginen pé 230bp som
folge af produktivitetsforbedringer og lavere révarepriser, men driftsomkostningerne faldt ogsé
som folge af effektivitetsforbedringer pd trods af en veesentlig stigning i
markedsferingsomkostningerne.

Den negative effekt pd resultatet for 2. kvartal af de ovenfor ncevnte strejker i Danmark og
Finland blev opvejet af salget af et varemcerke, som Gruppen ejede i Frankrig.

www.carlsberggroup.com
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OSTEUROPA

Andring /Andring

Akkv., Rappor-

Mio. kr 2009 Organisk netto Valuta 2010 teret
2. kwt.
@lvolumen (mio. hl) 15,8 -3% 0% 15,3 -3%
Nettoomsaetning 5.841 -3% 0% 11% 6.294 8%
Resultat af primeer drift 1952 4% 0% 13% 2.276 17%
Overskudsgrad (%) 334 36,2 280bp
1. haivar
@lvolumen (mio. hl) 25,8 -13% 0% 22,6 -13%
Nettoomsaetning 9.307 -15% 0% 8% 8.680 -7%
Resultat af primeer drift 2.647 -13% 0% 11% 2.597 -2%
Overskudsgrad (%) 28,4 29,9 150bp

De makroekonomiske forhold og den forbedrede forbrugertillid resulterede i en svag forbedring
af det russiske marked i 2. kvartal i forhold til 1. kvartal. 2. kvartal endte sdledes med et estimeret
fald p& 7%, og for halvdret var det estimerede fald i det russiske marked 9%.

Carlsberg-gruppens russiske volumen ("shipments") faldt 5% i 2. kvartal, mens det estimerede
fald i salget fra distributerleddet ("off-take") var 8%.

Gruppens russiske off-take faldt 11% for halvdret, men som felge af lagernedbringelsen i 1.
kvartal faldt Gruppens shipments som forventet veesentligt mere, ca. 17%. Lageropbygningen hos
de russiske distributerer i 4. kvartal 2009 forud for afgiftsforhejelsen pé 200%, der blev indfert
pr. 1. januar 2010, udgjorde ca. 1,5 mio. hl og egede resultat af primeer drift for 2009 med
omkring 300 mio. kr. Lagernedbringelsen var tilendebragt ved udgangen af 1. kvartal, og
distributerernes lagerbeholdninger var normaliseret (antal lagerdage) i 2. kvartal.

Efterhdnden som halvdret skred frem viste markedsudviklingen pé de evrige markeder i
@steuropa ligeledes tegn pd forbedring. Regionen eksklusive Rusland leverede kraftig veekst i
kvartalet med scerligt steerk tocifret veekst i Kasakhstan og Usbekistan. Forretningen i
Kasakhstan har udviklet sig positivt efter integrationen af den betydelige russiske
eksportforretning med den lokale forretning. Gruppens forretning i Ukraine viste fortsat
overlegne resultater og leverede en organisk elvolumenveekst pd ca. 5% i et fladt marked.

For 1. halvér var der et organisk fald i den samlede elvolumen (shipments) i @steuropa pé 13%.
Justeret for den russiske lagernedbringelse faldt den organiske volumen 7%.

Som planlagt blev Carlsbergs andel af det russiske marked gradvist eget og endte pé 40,1% for
2. kvartal mod 39,1% for 1. kvartal. | Ukraine fortsatte tendensen til en markant eget
markedsandel.

Med henblik p@ at sikre fortsat vaekst i markedsandele ind i hejscesonen blev der forud for denne
lanceret en reekke nye produkter og innovationer i regionen. Baltika Draught, Baltika Cooler i 1,5-
liter-plasticflaske, Baltika 20, Nevskoe Imperial og Zatecky Gus Dark blev lanceret i Rusland,
Derbes Draught og Irbis Ice i Kasakhstan og Lvivske Live Beer i Ukraine. Andre af Gruppens
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varemeerker som f.eks. Grimbergen og Eve blev lanceret i Rusland. Eve blev ogsd lanceret i
Kasakhstan og Baltika 7 i Ukraine og Usbekistan. Gruppen lancerede herudover en reekke
produkter uden for elkategorien, herunder mineralvand, og egede distributionen af leeskedrikke i
Rusland. Kvass blev lanceret i Usbekistan og iste i Ukraine. Som planlagt steg
markedsferingsomkostningerne for at understotte varemcerker og aktiviteter og drive vaekst i
markedsandele mélt i bdde volumen og veerdi.

Nettoomscetningen i 2. kvartal steg 8% til 6.294 mio. kr. (5.841 mio. kr. i 2009). Der var et
organisk fald i nettoomscetningen pd 3%, mens de styrkede valutaer, herunder iscer den russiske
Rubel, bidrog med 11%. Pris/mixeffekten var -1%. Som felge af indfasningen af prisstigninger
efter indferelsen af afgiftsforhejelsen i Rusland var den russiske pris/mixeffekt en anelse mere
negativ. Ved udgangen af 2. kvartal havde Carlsberg lagt hele afgiftsforhejelsen pé salgspriserne,
hvorved de samlede prisstigninger siden november 2009 néede op pé ca. 25% - lidt mere end
markedet generelt.

Udviklingen i nettoomscetningen var i 1. halvar -7% til 8.680 mio. kr. (9.307 mio. kr. i 2009). Den
organiske udvikling i regionens nettoomscetning var -15%. Den trinvise indferelse af
prisforhejelser i Rusland i lebet af halvdret resulterede i en negativ effekt pd de gennemsnitlige
nettosalgspriser, og pris/mixeffekten var -3% for regionen og -5% for Rusland.

Resultat af primeer drift steg organisk med 4% i 2. kvartal. Vaeksten var scerligt kraftig i Ukraine,
Kasakhstan og Usbekistan. Organisk veekst i resultat af primeer drift var svagt negativ i Rusland
som folge af effekten af de hojere afgifter. Bruttomargin og overskudsgrad blev veesentligt
forbedret pd alle markeder i regionen, hovedsagelig som felge af lavere révarepriser samt
effektivitetsforbedringer.

For 1. halvér var der et organisk fald i resultat af primeer drift p& 13%. Rapporteret resultat af
primeer drift faldt 2% til 2.597 mio. kr. (2.647 mio. kr. i 2009). Justeret for den negative effekt af
lagernedbringelsen i 1. kvartal p& 300 mio. kr. ville organisk resultat af primcer drift have veeret

-2%.
ASIEN

/Endring Andring

AkKv., Rappor-

Mio. kr 2009 Organisk netto Valuta 2010 teret
2. kwt.
@lvolumen (mio. hl) 3,5 17% 24% 4,9 41%
Nettoomsaetning 1.049 23% 9% 10% 1.492 2%
Resultat af primeer drift 167 45% 21% 13% 299 79%
Overskudsgrad (%) 15,9 20,1 420bp
1. halvar
@lvolumen (mio. hl) 6,4 17% 23% 8,9 40%
Nettoomsaetning 2123 19% 7% 2% 2.726 28%
Resultat af primeer drift 321 48% 13% 1% 530 65%
Overskudsgrad (%) 15,1 19,5 440bp
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Veeksten p& markederne i Asien fortsatte, og den organiske elvolumen steg 17% (17% i 2.
kvartal). @lvolumen inklusive akkvisitioner og konsolideringscendringer steg 40%. Alle markeder i
regionen bidrog positivt til udviklingen.

| Kina var den organiske veekst i elvolumen ca. 10% som felge af fortsat veekst béde i Vestkina
og i den internationale premium-kategori. Carlsberg-meerket klarede sig godt og understettet af
markedsferingskampagner, herunder aktiviteter i forbindelse med VM, vandt meerket
markedsandele inden for kategorien. Veeksten i Vestkina var drevet af en reekke
markedsferingstiltag og relanceringer af lokale varemeerker i nogle provinser, f.eks. Wusu-
varemeerket i Xinjiang-provinsen. Som felge af prisstigninger samt disse tiltag for at ege veerdien
af de enkelte mcerker steg nettoomscetningen pr. hl.

Veeksten i organisk elvolumen i Indokina var 28% og langt over markedet. Der var kraftig veekst
pé alle tre markeder - Vietnam, Laos og Cambodja - takket veere markedsveekst og veekst i
markedsandele. Produktportefeljen pé alle markeder blev styrket, bl.a. med nye varianter af
eksisterende produkter i Laos (Beer Lao Gold) og Vietnam (Huda Extra og Halida Thang Long).
Disse lanceringer var vellykkede og bidrog positivt til pris/mixeffekten.

Udviklingen i den malaysiske forretning var pd niveau med det forventede med stabil
markedsandel i 2. kvartal i et voksende marked. Tiltag i forbindelse med VM samt prisstigninger
bidrog positivt til resultatet.

Den organiske veekst i nettoomscetningen var 19% (23% i 2. kvartal). Hej volumenveekst og en
yderst positiv pris/mixeffekt i Indokina var hoveddrsagerne til den positive udvikling, stettet af
volumenveekst og en pris/mixeffekt pé ca. 5% i Kina.

Alle markeder i regionen leverede kraftig vaekst i resultat af primeer drift, som steg 65% til 530
mio. kr. (321 mio. kr. i 2009). Den organiske veekst i resultat af primeer drift var 48% (45% i 2.
kvartal). Overskudsgraden steg 440bp til 19,5%, hvoraf halvdelen kan tilskrives en forbedring i
bruttomarginen.

Akkvisitionen af en yderligere 12,25% ejerandel i Chongging Brewery Co. Ltd afventer
godkendelser.

CENTRALE OMKOSTNINGER (IKKE ALLOKEREDE OMKOSTNINGER)

Centrale omkostninger udgjorde -424 mio. kr. (-352 mio. kr. i 2009). Stigningen skyldes iscer
ogede markedsferingsomkostninger. Centrale omkostninger vedrerer den lebende understottelse
af Gruppens overordnede drift og strategiske udvikling, herunder gennemfarelse af
effektiviseringsprogrammerne, og omfatter iseer omkostninger til drift af hovedkontoret samt
omkostninger til central markedsfering (herunder sponsorater).

www.carlsberggroup.com
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ANDRE AKTIVITETER

| tilleeg til drikkevareaktiviteterne har Carlsberg interesser i ejendomsprojekter, primeert pé sine
tidligere bryggeriarealer, samt drift af Carlsberg Forskningscenter. Disse aktiviteter genererede et
resultat af primeer drift pé -19 mio. kr. (-53 mio. kr. i 2009).

Realisering af veerdien af redundante aktiver, der ikke leengere benyttes i driften, herunder
bryggeriarealerne i Valby, udger fortsat en vigtig mulighed for at frigere yderligere kapital til
Gruppen og ege afkastet af den investerede kapital. Processen med at finde en eller flere
partnere til udviklingen af Valby-grunden fortscetter.

KOMMENTARER TIL REGNSKABET
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Deldrsrapporten afleegges i overensstemmelse med IAS 34 "Preesentation af deldrsrapporter”
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delérsrapporteringen for
barsnoterede selskaber.

Med undtagelse af de nedenfor neevnte cendringer afleegges deldrsrapporten efter samme
regnskabspraksis som koncernregnskabet for 2009.

Note 40 i koncernregnskabet for 2009 indeholder en komplet beskrivelse af regnskabspraksis.
FAEndringer i regnskabspraksis for 2010

IFRS 3 "Virksomhedssammenslutninger”, IAS 27 "Koncernregnskaber og Separate Arsregnskaber”,
cendringer til IAS 39 "Finansielle instrumenter: Indregning og Méling" og til IFRS 2 "Aktiebaseret
vederleeggelse (Group Cash-Settled Share-based Payment Transactions)" samt IFRIC 9 er
implementeret pr. 1. januar 2010.

Med undtagelse af IFRS 3 og IAS 27 har de nye og cendrede regnskabsstandarder og
fortolkningsbidrag ikke haft nogen effekt pé indregning og méling.

IFRS 3 har medfert cendret regnskabspraksis for kebsomkostninger i forbindelse med
virksomhedssammenslutninger som felger:

e Transaktionsomkostninger, der direkte kan henferes til en virksomhedssammenslutning,
indregnes i resultatopgerelsen og indgdr som omkostninger under scerlige poster.
S&danne omkostninger blev tidligere medregnet i kostprisen.

e Betinget kebsvederlag i en virksomhedssammenslutning indregnes til dagsvecerdi pd
overtagelsesdagen og indgdr i kostprisen. Efterfelgende reguleringer af dagsveerdien
indregnes i resultatopgerelsen og indgdr i scerlige poster. S&danne reguleringer blev
tidligere indregnet i kostprisen.

¢ Ved trinvise overtagelser af virksomheder skal kapitalandele erhvervet for opndelse af
kontrol veerdireguleres til dagsveerdi. Dagsveerdireguleringen indregnes i
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resultatopgerelsen og indgdr i scerlige poster. Tidligere blev hver enkelt veesentlig
transaktion indregnet separat med henblik pd at bestemme kostpris og dagsveerdi af de
overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser, og
dagsveerdireguleringen blev indregnet direkte pd egenkapitalen.

o (Goodwill relateret til minoritetsinteressers andel af en overtagen virksomhed kan
indregnes som en del af goodwill. Denne mulighed kan veelges for hver enkelt
transaktion. Valget oplyses i noterne.

IAS 27 har cendret den regnskabsmaessige behandling af transaktioner med minoritetsinteresser.
Keb og salg af minoritetsinteresser uden tab af kontrol indregnes direkte p& egenkapitalen. Salg
af kapitalandele med tab af kontrol indregnes i resultatopgerelsen, og den resterende
kapitalandel mdles til dagsveerdi. Dagsveerdireguleringen indregnes i resultatopgerelsen.

| henhold til IFRS 3 og IAS 27 er sammenligningstal ikke korrigeret.

RESULTATOPGORELSE

Nettoomscetningen faldt 2% til 28,9 mia. kr. (29,4 mia. kr. i 2009) med en organisk udvikling pé
-4%. Som beskrevet i forretningsudviklingsafsnittet steg resultat af primeer drift 12% til 4.982
mio. kr. (4.443 mio. kr. i 2009) med en organisk veekst p& 3% for drikkevareaktiviteterne.

Scerlige poster, netto udgjorde 354 mio. kr. mod -191 mio. kr. i 2009 og omfatter omkostninger til
restruktureringer igangsat pé tveers af Gruppen. Scerlige poster var positivt pdvirket af en
dagsveerdiregulering pd 390 mio. kr. relateret til den kapitalandel i Xinjiang Wusu Beer Group,
som Carlsberg ejede fer opnéelsen af kontrol i januar 2010 (trinvis overtagelse), jf. note 7.

Finansielle poster, netto udgjorde -817 mio. kr. mod -1.450 mio. kr. i 2009.
Nettorenteomkostninger udgjorde -993 mio. kr. i forhold til -1.115 mio. kr. i 2009. De lavere
renteomkostninger skyldes den lavere nettogceeld som felge af den veesentlige geeldsnedbringelse
i 2009. Qvrige finansielle poster, netto udgjorde 176 mio. kr. (-335 mio. kr. i 2009) og kan
overvejende tilskrives valutakurs- og dagsveerdireguleringer, som i 2010 udgjorde en nettogevinst
i forhold til et nettotab i 2009.

Skat udgjorde -1.115 mio. kr. mod -813 mio. kr. i 2009. Eksklusive den ikke-kontante, ikke-
skattepligtige gevinst under scerlige poster p& 390 mio. kr. svarer dette til en skatteprocent pd
27%.

Koncernresultatet blev 3.404 mio. kr. mod 1.989 mio. kr. i 2009.

Carlsbergs andel af nettoresultatet var 3.103 mio. kr. mod 1.728 mio. kr. i 2009.

www.carlsberggroup.com
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BALANCE

Pr. 30. juni 2010 udgjorde Carlsbergs samlede aktiver 151,4 mia. kr. (134,5 mia. kr. pr. 31. december
2009). Stigningen pd 16,9 mia. kr. skyldes primeert valutakursreguleringer.

Aktiver

Immaterielle aktiver udgjorde 90,7 mia. kr. mod 81,6 mia. kr. pr. 31. december 2009. Stigningen
skyldes hovedsagelig valutakurseendringer og effekten af akkvisitionen af Xinjiang Wusu Beer
Group (1.335 mio. kr. pd overtagelsesdagen).

Materielle aktiver steg til 34,0 mia. kr. (31,8 mia. kr. pr. 31. december 2009), hovedsagelig som
folge af valutakursreguleringer.

Finansielle aktiver udgjorde 6,6 mia. kr. (5,9 mia. kr. pr. 31. december 2009). Stigningen skyldes
hovedsagelig valutakursreguleringer og egede skatteaktiver.

Kortfristede aktiver udgjorde 20,1 mia. kr. mod 14,8 mia. kr. pr. 31. december 2009) som felge af
den for seesonen normale stigning i varebeholdninger og kundetilgodehavender.

Passiver

Egenkapitalen udgjorde 70,5 mia. kr., heraf 65,0 mia. kr. til aktioncerer i Carlsberg A/S og 5,5 mia.
kr. til minoritetsinteresser.

Stigningen i egenkapitalen i forhold til 31. december 2009 var 11,0 mia. kr. og kan hovedsagelig
tilskrives valutakursreguleringer (ca. 9,4 mia. kr.), periodens resultat (3,4 mia. kr.), betaling af
udbytte til aktioncererne (-1,1 mia. kr.) samt veerdiregulering af sikringsinstrumenter (-1,0 mia. kr.).

Forpligtelser udgjorde 80,9 mia. kr. (75,0 mia. kr. pr. 31. december 2009). Langfristede
forpligtelser steg med 1,9 mia. kr. i forhold til 31. december 2009, mens kortristede forpligtelser
eksklusive den kortfristede del af ldn udgjorde 27,2 mia. kr., en stigning pd 5,6 mia. kr. i forhold til
31. december 2009.

www.carlsberggroup.com
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PENGESTROM
Den frie pengestrem var 2.443 mio. kr. mod 4.100 mio. kr. i 2009.

Pengestrem fra driften i 1. halvdr af 2010 udgjorde 4.748 mio. kr. mod 5.968 mio. kr. for samme
periode 2009. Resultat af primeer drift fer afskrivninger udgjorde 6.876 mio. kr. mod 6.303 mio.
kr. i 2009.

AEndring i driftskapital udgjorde -6 mio. kr. (+1.868 mio. kr. i 2009). Den ubetydelige cendring i
driftskapital var planlagt og afspejler ledelsens fokus pd igennem hele dret at nedbringe den
gennemsnitlige driftskapital (snarere end ultimo driftskapitalen). Arbejdskapital i forhold til
nettoomscetning (MAT) var 1,4% ultimo 2. kvartal 2010 mod 5,6% ultimo 2. kvartal 2009.

Betalte nettorenter mv. udgjorde -1.362 mio. kr. mod -1.366 mio. kr. for samme periode 2009.
Pengestrem fra investeringer udgjorde -2.305 mio. kr. mod -1.868 mio. kr. i 1. halvér af 2009.
Anleegsinvesteringer var 109 mio. kr. lavere end i 2009, mens de finansielle investeringer var 1,1
mia. kr. hejere end i 2009. Stigningen skyldes iscer kebet af kapitalandele i Xinjiang og
forudbetaling/indskud i forbindelse med kebet af yderligere 12,25% i Chongging. Endelig blev
nettopengestremmen fra investeringsaktiviteter positivt pdvirket af salget af fast ejendom, 346
mio. kr. (-244 mio. kr. i 2009).

FINANSIERING

Pr. 30. juni 2010 udgjorde Carlsbergs rentebeerende geeld 38,7 mia. kr. og den nettorentebcerende
geeld 35,3 mia. kr. Forskellen pd 3,4 mia. kr. udgeres af andre rentebcerende aktiver, herunder 2,5

mia. kr. i likvide midler.

Af den rentebcerende geeld er 96% (37,0 mia. kr.) langfristet, dvs. med en forfaldstid p&d mere end
et @r fra 30. juni 2010, og bestdr primcert af faciliteter i EUR.

Carlsberg réder over mere end tilstreekkelige bekreeftede kreditfaciliteter til at refinancere
kortfristet gceld, efterhdnden som den forfalder.

FINANSKALENDER FOR REGNSKABSARET 2010

Regnskabsdret folger kalenderéret, og felgende datoer for offentliggerelse mv. er fastsat:
9. november 2010 Regnskabsmeddelelse for 3. kvartal 2010

Carlsbergs kommunikation til investorer, analytikere og presse er underlagt scerlige
begreensninger i en periode pé fire uger forud for offentliggerelsen af deldrs- og drsregnskaber.

www.carlsberggroup.com



¥
( a;rlsl,,er‘g Selskabsmeddelelse 10/2010

17. august 2010

Group Side 15 af 31

ANSVARSFRASKRIVELSE

Denne selskabsmeddelelse indeholder udsagn om fremtiden, herunder udsagn om Gruppens
salg, omscetning, indtjening, udgifter, overskudsgrad, pengestremme, lagerbeholdninger,
produkter, handlinger, planer, strategier, mélscetninger og forventninger til Gruppens fremtidige
driftsresultater. S&danne eventuelle udsagn om fremtiden omfatter - men er ikke begreenset til -
udsagn, der forudsiger, angiver eller antyder noget om fremtidige resultater, ydelser eller
praestationer, og kan indeholde ord som "tror", "forudser”, "forventer”, "skenner", "agter",
"planleegger”, "antager”, "vil veere", "vil fortscette", "vil resultere i", "kunne’, "métte" og lignende ord
med tilsvarende betydning. Udsagn om fremtiden er forbundet med risici og usikkerhed, som kan
medfere, at Gruppens faktiske resultater afviger veesentligt fra de anferte udsagn. Udsagn om
fremtiden er baseret p& forventninger eller forudsigelser, som ledelsen anser for at veere rimelige
pd tidspunktet for offentliggerelsen, og er underlagt en risiko for, at disse forventninger eller
forudsigelser, eller de antagelser, der ligger til grund for dem, kan eendre sig. Gruppen frasiger sig
enhver forpligtelse til at opdatere eller justere sGdanne udsagn om fremtiden, s@ de afspejler
faktiske resultater, cendrede forudscetninger eller cendringer i andre faktorer, som pdvirker disse
udsagn.

Vigtige faktorer, der kan pdvirke Gruppens faktiske resultater, s@ de afviger veesentligt fra de
anferte udsagn, er bl.a. - men er ikke begreenset til - uforudsete udviklinger i ekonomiske og
politiske forhold (herunder rente- og valutamarkeder), finansielle og lovgivningsmeessige
cendringer, cendringer i efterspargslen efter Gruppens produkter, eget branchekonsolidering,
konkurrence fra andre bryggerier, tilgeengelighed af og priser pd révarer og emballage,
energiomkostninger, produktions- og distributionsrelaterede forhold, it-nedbrud, misligholdelse
eller uventet opsigelse af kontrakter, prisreduktioner som felge af markedsdrevne
prisnedscettelser, markedets modtagelse af nye produkter, cendringer i forbrugerprceferencer,
lancering af konkurrerende produkter, fastscettelse af markedsveerdier i Gbningsbalancen for
overtagne virksomheder, retssager, miljeforhold og andre uforudsete faktorer. Nye risikofaktorer
kan opsté, og det er ikke altid muligt for ledelsen at forudsige alle disse faktorer eller at vurdere
deres betydning for Gruppens virksomhed, eller i hvor hej grad individuelle risikofaktorer eller en
kombination heraf kan medfere, at resultaterne afviger veesentligt fra de anferte udsagn.
Udsagn om fremtiden kan séledes ikke leegges til grund for forudsigelser om faktiske resultater.

www.carlsberggroup.com



¥
( a;rlsl,,er‘g Selskabsmeddelelse 10/2010

17. august 2010

Group Side 16 af 31

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har behandlet og godkendt deldrsrapporten for Carlsberg-gruppen for
perioden 1. januar - 30. juni 2010.

Deldrsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, aflegges i
overensstemmelse med IAS 34 "Preesentation af deldrsregnskaber" som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til del@rsrapporter for baersnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at deldrsrapporten giver et retvisende billede af Carlsberg-gruppens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2010 samt af resultatet af Carlsberg-gruppens
aktiviteter og pengestremme for perioden 1. januar - 30. juni 2010.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen (s. 1-14) indeholder en retvisende
redegerelse for udviklingen i Gruppens aktiviteter og ekonomiske forhold, periodens resultat og

Carlsberg-gruppens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som Gruppen stdr over for.

Kebenhavn, 17. august 2010

Direktionen for Carlsberg A/S

Jergen Buhl Rasmussen Jorn P. Jensen

Bestyrelsen for Carlsberg A/S

Povl Krogsgaard-Larsen Jess Sederberg Hans Andersen
Formand Neestformand

Flemming Besenbacher Richard Burrows Kees van der Graaf
Niels Kcergérd ULf Olsson Bent Ole Petersen
Peter Petersen Lars Stemmerik Per @hrgaard
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Resultatopgerelse
Totalindkomstopgerelse
Balance

Egenkapitalopgerelse
Pengestremsopgorelse
Segmentoplysninger pr. region (drikkevarer)
Segmentoplysninger pr. aktivitet
Segmentoplysninger pr. kvartal
Scerlige poster

Lan og kreditfaciliteter
Nettorentebcerende geeld

Kaeb af virksomheder

Denne meddelelse er udarbejdet p& dansk og engelsk. | tilfeelde af uoverensstemmelse er den
danske udgave geeldende.

Carlsberg-gruppen er en af verdens betydeligste bryggerigrupper med en omfattende varemcerkeportefolje inden for ol
og andre drikkevarer. Carlsberg, som er det ferende elmcerke, er et af de mest kendte elmcerker i verden, og Baltika-,
Carlsberg- og Tuborg-meerkerne er blandt de seks sterste elmcerker i Europa. Over 43.000 er ansat i Carlsberg-gruppen,
og vores produkter scelges pé mere end 150 markeder. | 2009 solgte Carlsberg-gruppen mere end 135 mio. hl el, hvilket
svarer til omtrent 40 mia. flasker ol drligt.

Lces mere p& www.carlsberggroup.com.
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RESULTATOPGORELSE
Mio. kr. 2. kw. 2. kvt. 1. halvar 1. halvar
2010 2009 2010 2009 2009
Nettoomsaetning 17.974  17.623  28.947 29.409  59.382
Produktionsomkostninger -8.222 -8.630 -13.936 -15.008 -30.197
Bruttoresultat 9.752 8.993 15.011 14401  29.185
Salgs- og distributionsomkostninger -4.640 -4.445 -8.236 -8.122  -15.989
Administrationsomkostninger -1.056 -959 -2.014 -1.928 -3.873
Andre driftsindteegter, netto 153 32 167 47 -45
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 38 34 54 45 112
Resultat af primeer drift for seerlige poster 4.247 3.655 4982 4.443 9.390
Seerlige poster, netto 5 -84 354 -191 -695
Finansielle indteegter 631 244 1.133 654 609
Finansielle omkostninger -933 -790 -1.950 -2.104 -3.599
Resultat fgr skat 3.950 3.025 4519 2.802 5.705
Selskabsskat -1.067 -878 -1.115 -813 -1.538
Koncernresultat 2.883 2.147 3.404 1.989 4.167
Heraf:
Minoritetsinteresser 251 207 301 261 565
Aktionaerer i Carlsberg A/S 2.632 1.940 3.103 1.728 3.602
Resultat pr. aktie 17,2 12,7 20,3 11,3 23,6
Resultat pr. aktie, udvandet 17,2 12,7 20,3 11,3 23,6
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TOTALINDKOMSTOPGORELSE

2. kvt. 2.kvt.  30.juni  30. juni

Mio. kr. 2010 2009 2010 2009 2009
Periodens resultat 2.883 2.147 3.404 1.989 4.167
Anden totalindkomst:

Valutakursreguleringer af udenlandske enheder 3.533 -571 9.408 -4.332 -3.135
Veerdireguleringer af hedginginstrumenter -397 -87 -1.036 -149 23
Veerdireguleringer af veerdipapirer - - - - 1
Pensionsforpligtelser -247 9 -263 15 -382
Veerdiregulering ved trinvis overtagelse af

dattervirksomheder - -65 - -65 31
Andet -2 -2 -5 -2 -6
Skat af totalindkomst 60 -2 202 23 39
Anden totalindkomst 2.947 -718 8.306 -4.510 -3.429
Totalindkomst 5.830 1.429 11.710 -2.521 738
Heraf:

Minoritetsinteresser 535 306 1.008 -48 171
Aktioneerer i Carlsberg A/S 5.295 1.123 10.702 -2.473 567
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Group
BALANCE
Mio. kr. 30. juni 2010 30. juni 2009 31. dec. 2009
Aktiver
Immaterielle aktiver 90.724 80.455 81.611
Materielle aktiver 33.953 33.153 31.825
Finansielle aktiver 6.550 5.344 5.850
Langfristede aktiver i alt 131.227 118.952 119.286
Varebeholdninger og tigodehavender fra kunder 13.618 12.835 9.499
Andre tilgodehavender m.v. 3.981 3.520 2.608
Likvide beholdninger 2.503 3.971 2.734
Kortfristede aktiver i alt 20.102 20.326 14.841
Aktiver bestemt for salg 71 115 388
Aktiver i alt 151.400 139.393 134.515
Passiver
Egenkapital for aktionzerer i Carlsberg A/S 64.959 51.766 54.829
Minoritetsinteresser 5.494 4.722 4.660
Egenkapital i alt 70.453 56.488 59.489
Lan 36.979 44.528 36.075
Udskudt skat, pensioner m.v. 14.990 13.024 13.940
Langfristede forpligtelser i alt 51.969 57.552 50.015
Lan 1.731 1.482 3.322
Leverandgrgaeld 11.059 9.411 7.929
Tilbagebetalingsforpligtelse vedrarende emballage 1.451 1.563 1.361
@vrige kortfristede forpligtelser 14.696 12.458 12.348
Kortfristede forpligtelser i alt 28.937 24.914 24.960
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 41 439 51
Passiveri alt 151.400 139.393 134.515
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EGENKAPITALOPGORELSE
Aktioneerer i Carlsberg A/S

Mio. kr. Aktiekapital Valuta- Markeds- Veerdipapirer Overfart Reserver Kapitalog Minoritets- Egenkapital

omregning veerdi- disponible for resultat ialt reserver interesser i alt

reguleringer salg i alt

1. halvar 2010
Egenkapital 1. januar 2010 3.051 -10.578 -1.384 146 -11.816 63.594 54.829 4.660 59.489
Periodens totalindkomst
Periodens resultat - - - - - 3.103 3.103 301 3.404
Anden totalindkomst:
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder - 8.700 - - 8.700 - 8.700 708 9.408
Veerdireguleringer af hedginginstrumenter - -934 -102 - -1.036 - -1.036 - -1.036
Pensionsforpligtelser - - - - - -263 -263 - -263
Andet - - - - - -4 -4 -1 -5
Skat af totalindkomst - 119 10 - 129 73 202 - 202
Anden totalindkomst: - 7.885 -92 - 7.793 -194 7.599 707 8.306
Periodens totalindkomst - 7.885 92 - 7.793 2.909 10.702 1.008 11.710
Kab/salg af egne aktier - - - - - -19 -19 - -19
Aktiebaseret vederleeggelse - - - - - 27 27 - 27
Betalt udbytte til aktionzerer - - - - - -534 -534 534 -1.068
Kab af minoriteter og selskaber - - - - - -46 -46 360 314
Egenkapitalbeveegelser i alt - 7.885 92 - 7.793 2.337 10.130 834 10.964
Egenkapital 30. juni 2010 3.051 -2.693 -1.476 146 -4.023 65.931 64.959 5.494 70.453
1. halvar 2009
Egenkapital 1. januar 2009 3.051 -7.693 -1.515 145 -9.063 60.762 54.750 5.151 59.901
Periodens totalindkomst
Periodens resultat - - - - - 1728 1.728 261 1.989
Anden totalindkomst:
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder - -4.033 - - -4.033 - -4.033 -299 -4.332
Veerdireguleringer af hedginginstrumenter - 119 -268 - -149 - -149 - -149
Pensionsforpligtelser - - - - - 15 15 - 15
Veerdiregulering ved trinvis overtagelse af dattervirksomheder - - - - - -55 -55 -10 -65
Andet - - - - - -2 -2 - -2
Skat af totalindkomst - -29 56 - 27 -4 23 - 23
Anden totalindkomst: - -3.943 -212 - -4.155 -46 -4.201 -309 -4.510
Periodens totalindkomst - -3.943 -212 - -4.155 1.682 -2.473 -48 -2.521
Aktiebaseret vederleeggelse - - - - - 23 23 - 23
Betalt udbytte til aktionaerer - - - - - -534 -534 -296 -830
Keb af minoritetsinteresser, netto - - - - - - - -85 -85
Egenkapitalbeveegelser i alt - -3.943 -212 - -4.155 1171 -2.984 -429 -3.413
Egenkapital 30. juni 2009 3.051 -11.636 -1.727 145 -13.218 61.933 51.766 4.722 56.488
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PENGESTROMSOPGORELSE
Mio. kr. 2. kvt. 2.kvt. 1. halvar 1. halvar

2010 2009 2010 2008 2009
Resultat af primeer drift far seerlige poster 4.247 3.655 4,982 4.443 9.390
Regulering for af- og nedskrivninger 970 933 1.894 1.860 3.779
Resultat af primeer drift fer af- og nedskrivninger* 5.217 4.588 6.876 6.303 13.169
Regulering for andre ikke-kontante poster 228 95 329 228 265
Andringer i driftskapital® 1.206 3.121 -6 1.868 3.675
Betalte restruktureringsomkostninger -91 -75 -208 -295 -507
Indbetalinger af renter m.v. -10 59 35 109 255
Udbetalinger af renter m.v. -1.019 -919 -1.397 -1.475 -1.852
Betalt selskabsskat -673 -668 -881 -770 -1.374
Pengestrgm, drift 4.858 6.201 4.748 5.968 13.631
Kgb af materielle og immaterielle aktiver -864 -903 -1.428 -1.537 -2.767
Salg af materielle og immaterielle aktiver 29 86 49 109 255
/Endring i udlan til kunder i restaurationsbranchen -135 -71 -217 -218 -411
Operationelle investeringer i alt -970 -888 -1.596 -1.646 -2.923
Kgb og salg af virksomheder, netto -284 -4 -507 -12 95
Kgb af associerede virksomheder -2 -18 -2 -18 -48
Salg af associerede virksomheder -3 - -3 - -7
Keb af finansielle aktiver® -3 21 -3 5 -11
Salg af finansielle aktiver 4 2 4 45 44
AEndring i finansielle tilgodehavender -619 -47 -572 -19 -98
Modtagne udbytter 18 16 28 21 56
Finansielle investeringer i alt -889 -30 -1.055 22 31
Andre materielle investeringer -12 -118 -36 -264 -388
Salg af andre materielle aktiver 5 14 382 20 198
Andre aktiviteter i alt? -7 -104 346 -244 -190
Pengestram, investeringer -1.866 -1.022 -2.305 -1.868 -3.082
Fri pengestram 2.992 5.179 2.443 4.100 10.549
Aktioneerer i Carlsberg A/S 15 - -553 -534 -540
Minoriteter -593 -240 -590 -296 -591
Fremmedfinansiering -4.561 -3.858 -1.973 -1.872 -8.862
Pengestregm, finansiering -5.139 -4.098 -3.116 -2.702 -9.993
Periodens pengestrgm -2.147 1.081 -673 1.398 556
Likvider primo 4.286 2.474 2.583 2.065 2.065
Valutakursregulering 181 -96 410 -4 -38
Likvider ultimo® 2.320 3.459 2.320 3.459 2.583

! Nedskrivning ekskl. nedskrivninger rapporteret under seerlige poster

% Andre aktiviteter omfatter grunde, ejendomme og anleeg under opfgrelse, som er udskilt fra
drikkevareaktiviteterne, herunder afholdte omkostninger pa igangveerende arbejder for fremmed regning.

% Likvide beholdninger fratrukket udnyttede kassekreditter
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NOTE 1
Segmentoplysninger pr. region (drikkevarer)

Mio. kr. 2. kvt. 2. kvt. 1.halvar 1. halvér
2010 2009 2010 2008 2009

Salg af gl (pro rata, mio. hl)

Nord- og Vesteuropa 14,6 15,0 243 24,7 50,2
Jsteuropa 15,3 15,8 22,6 25,8 51,3
Asien 49 3,5 8,9 6,4 14,5
| alt 34,8 34,3 55,8 56,9 116,0

Nettoomsaetning (mio. kr.)

Nord- og Vesteuropa 10.199 10.705 17.508 17.905 36.466
@steuropa 6.294 5.841 8.680 9.307 18.545
Asien 1.492 1.049 2.726 2.123 4.224
Ikke fordelt -11 28 33 74 147
Drikkevarer i alt 17.974 17.623 28.947 29.409 59.382

Resultat af primeer drift fgr afskrivninger (EBITDA - mio. kr.)

Nord- og Vesteuropa 2.390 2.260 3.295 2.922 6.366
@steuropa 2.661 2.288 3.329 3.313 6.638
Asien 365 221 653 428 874
Ikke fordelt -180 -164 -392 -313 -655
Drikkevarer i alt 5.236 4.605 6.885 6.350 13.223

Resultat af primeer drift for seerlige poster (EBIT - mio. kr.)

Nord- og Vesteuropa 1.892 1.740 2.298 1.880 4.237
Jsteuropa 2.276 1.952 2.597 2.647 5.289
Asien 299 167 530 321 666
Ikke fordelt -194 -184 -424 -352 -732
Drikkevarer i alt 4273 3.675 5.001 4.496 9.460

Overskudsgrad (%)

Nord- og Vesteuropa 18,5 16,3 131 10,5 11,6
@steuropa 36,2 334 29,9 28,4 28,5
Asien 20,1 15,9 19,5 151 15,8
Ikke fordelt
Drikkevarer i alt 23,8 20,9 17,3 15,3 15,9
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NOTE 2
Segmentoplysninger pr. aktivitet
Mio. kr. 2. kvt. 2. kvt.
2010 2009
Drikke- Andre | alt Drikke- Andre | alt
varer aktiviteter varer aktiviteter
Nettoomsaetning 17.974 - 17.974 17.623 - 17.623
Resultat af primeer drift for seerlige poster 4.273 -26 4.247 3.675 -20 3.655
Seerlige poster, netto 5 - 5 -84 - -84
Finansielle poster, netto -297 -5 -302 -539 -7 -546
Resultat fgr skat 3.981 -31 3.950 3.052 -27 3.025
Selskabsskat -1.080 13 -1.067 -882 4 -878
Koncernresultat 2.901 -18 2.883 2.170 -23 2.147
Heraf:
Minoritetsinteresser 251 - 251 207 - 207
Aktioneerer i Carlsberg A/S 2.650 -18 2.632 1.963 -23 1.940
Mio. kr. 1. halvar 1. halvér
2010 2009
Drikke- Andre | alt Drikke- Andre | alt
varer aktiviteter varer aktiviteter
Nettoomsaetning 28.947 - 28.947 29.409 - 29.409
Resultat af primaer drift for seerlige poster 5.001 -19 4.982 4.496 -53 4.443
Seerlige poster, netto 354 - 354 -191 - -191
Finansielle poster, netto -804 -13 -817 -1.454 4 -1.450
Resultat fgr skat 4551 -32 4519 2.851 -49 2.802
Selskabsskat -1.128 13 -1.115 -823 10 -813
Koncernresultat 3.423 -19 3.404 2.028 -39 1.989
Heraf:
Minoritetsinteresser 301 - 301 261 - 261
Aktionzerer i Carlsberg A/S 3.122 -19 3.103 1.767 -39 1.728
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NOTE 3
Segmentoplysninger pr. kvartal

Mio. kr. 3.kvt. 4. kvt. 1. kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt. 1. kvt. 2. kvt.
2008 2008 2009 2009 2009 2009 2010 2010

Nettoomsaetning

Nord- og Vesteuropa 10.804 8.915 7.200 10.705 10.110 8.451 7.309 10.199
Jsteuropa 6.661 4.616 3.466 5.841 5.135 4.103 2.386 6.294
Asien 932 984 1.074 1.049 1.060 1.041 1.234 1.492
Ikke fordelt 46 9 46 28 52 21 44 -11
Drikkevarer i alt 18.443 14524 11.786 17.623 16357 13.616 10.973 17.974
Andre aktiviteter - - - - - - - -
| alt 18.443 14524 11.786 17.623 16357 13.616 10.973 17.974
Resultat af primeer drift for seerlige
poster
Nord- og Vesteuropa 1.401 847 140 1.740 1.700 657 406 1.892
@steuropa 1.637 798 695 1.952 1550 1.092 321 2.276
Asien 145 125 155 167 197 147 231 299
Ikke fordelt -243 -363 -169 -184 -108 -271 -230 -194
Drikkevarer i alt 2.940 1.407 821 3.675 3.339 1.625 728 4.273
Andre aktiviteter 114 -21 -33 -20 -35 18 7 -26
| alt 3.054 1.386 788  3.655 3.304 1.643 735 4.247
Seerlige poster, netto -169  -1.344 -107 -84 -180 -324 349 5
Finansielle poster, netto -893 -1.281 -904 -546 -767 =773 -515 -302
Resultat fgr skat 1992 -1.239 -223 3.025 2.357 546 569 3.950
Selskabsskat -583 1.522 65 -878 -683 -42 -48 -1.067
Koncernresultat 1.409 283 -158 2.147 1674 504 521 2.883
Heraf:
Minoritetsinteresser 188 172 54 207 183 121 50 251
Aktioneerer i Carlsberg A/S 1221 111 -212 1.940 1491 383 471 2.632
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NOTE 4
Scerlige poster
Mio. kr. 1. halvar 1. halvar

2010 2009 2009

Seerlige indteegter

Regulering af avance ved salg af entiter i tidligere ar 74 - -
Veerdiregulering ved trinvis overtagelse af dattervirksomhed 390 - -
| alt 464 - -

Seerlige omkostninger
Gevinst ved salg af Braunschweig Brewery og Fighter brand aktiviteter,

Carlsberg Deutchland - - 49
Nedskrivning af varemaerker med definerbar brugstid - - -37
Restrukturering, bryggeriet Leeds Brewery, Carlsberg UK -13 - -67
Flytteomkostninger, fratreedelsesgodtgerelser og nedskrivning af

langfristede aktiver i forbindelse med ny produktionsstruktur i Danmark -22 -20 -40
Fratreedelsesgodtggrelser og nedskrivning af langfristede aktiver

i forbindelse med ny produktionsstruktur i Sinebrychoff, Finland - -17 -20
Henseettelse til tabsgivende maltkontrakter, inklusiv tilbagefarsel af

udnyttede hensaettelser fra tidligere ar -7 - -175
Fratreedelsesgodtgarelser mv. vedrgrende Operational Excellence-programmer -8 - -31
Fratreedelsesgodtgarelser vedrgrende restrukturering af salgsstyrke,

logistik og administration, Carlsberg UK -15 -31 -34
Fratreedelsesgodtgarelser, Carlsberg Italia -13 -17 -56
Fratreedelsesgodtgarelser vedrgrende restrukturering af Brasseries

Kronenbourg, Frankrig - -49 -95
Fratreedelsesgodtgarelser vedrgrende restrukturering af Carlsberg Deutchland - - -72
Restrukturering, Ringnes, Norge - - -
Restrukturering, Mythos, Graekenland -6 - -
@vrige restruktureringsomkostninger mv., andre virksomheder -26 -40 -100
Integrationsomkostninger vedrgrende kgbet af dele af aktiviteterne i S&N - -17 -17
I alt -110 -191 -695
Seerlige poster, netto 354 -191 -695
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NOTE 5 (SIDE 1 AF 2)

Ldn og kreditfaciliteter

Mio. kr. 30. juni 2010

Langfristede lan:

Udstedte abligationer 14.329
Lan fra pengeinstitutter 20.409
Prioritetslan 1.986
Leasingforpligtelser 14
Andre langfristede lan 241
I alt 36.979

Kortfristede lan:

Lan fra pengeinstitutter 1.189
Leasingforpligtelser 14
Andre Kortfristede 1an 528
Kortfristede lan, i alt: 1.731
Lang- og kortfristede lan i alt 38.710
Likvide beholdninger -2.503
Finansiel geeld, netto 36.207
Andre rentebeerende aktiver -908
Netto rentebeerende geeld 35.299

Alle 1an er malt til amortiseret kostpris. Renteelementet pa fastforrentede 1&n, der er
swappet til variabel rente, er dog malt til markedsveerdi. Den regnskabsmaessige veerdi
heraf udger 3.213 mio. kr.
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NOTE 5 (SIDE 2 AF 2)

Ldn og kreditfaciliteter

Mio. kr.

Resterende tid til forfald for langfristede 1an 30. juni 2010
1-2 ar 2-3&r 3-4&r 4-5 &r >5ar | alt

Udstedte obligationer 2.252 1.823 7.404 - 2.850 14.329

Lan fra pengeinstitutter 715 18.991 405 298 - 20.409

Prioritetslan* - - - - 1.986 1.986

Andre langfristede 1&n 237 - - 18 - 255

| alt 3.204 20.814 7.809 316 4.836 36.979

Mio. kr. Finansiel Rente*

Renterisiko pr. 30. juni geeld, netto* Variabel Fast Variabel Fast

EUR 31.806 11.722 20.084 37% 63%

DKK 1.927 1.927 - 100% 0%

Andre valutaer 2.474 651 1.823 n/a n/a

| alt 36.207 14.300 21.907 39% 61%

* Efter swaps

Mio. kr.

Bekreeftede kreditfaciliteter* 30. juni 2010

Mindre end 1 ar 8.194

11l 2ar 3.881

21l 3 ar 27.340

3l 4 ar 7.809

41l 5ar 316

Mere end 5 &r 4.836

Total 52.376

Kortfristede lan 8.194

Langfristede 1an 44.182

* Defineres som kortfristede 1&n og langfristede kredit faciliteter
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NOTE 6
Nettorentebcerende geeld
Mio. kr. 2. kvt. 2. kvt.  1.halvdr 1.halvar

2010 2009 2010 2009 2009

Rentebaerende geeld, netto fremkommer som fglger:

Langfristede lan 36.979 44528 36.075
Kortfristede 1&n 1.731 1.482 3.322
Rentebaerende geeld, brutto 38.710 46.010 39.397
Likvide beholdninger -2.503 -3.971 -2.734
Udlan til associerede virksomheder -13 -3 -36
Udlan til restaurationsbranchen -2.147 -2.307 -2.143

Heraf ikke-rentebeaerende 1.307 1.477 1.368
Andre tilgodehavender -1.613 -1.861 -1.533

Heraf ikke-rentebeerende 1.558 1.469 1.360
Rentebaerende geeld, netto 35.299 40.814 35.679

Forklaring af udvikling:

Rentebaerende geeld, netto (primo) 37.102 45.839 35.679 44,156 44,156
Pengestrgm, drift -4.858 -6.201 -4.748 -5.968 -13.631
Pengestrgm, investeringer eksklusiv kegb af

virksomheder 1.582 1.018 1.798 1.856 3.177
Pengestrgm, kagb af virksomheder 284 4 507 12 -95
Udbytte til aktionaerer og minoritetsinteresser 521 294 1.068 830 846
Kgb af minoritetsinteresser 56 - 56 54 286
Kgb/salg af egne aktier 1 - 19 - 6
Tilgang ved kgb af virksomheder, netto - 4 36 4 45
/Endring i rentebaerende udlan -121 7 67 62 -
Effekt af valutaomregning 682 -240 723 -262 562
Andet 50 89 94 70 327
Andring i alt -1.803 -5.025 -380 -3.342 -8.477
Rentebaerende geeld, netto (ultimo) 35.299 40.814 35.299 40.814 35.679
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NOTE 7

Keb af virksomheder

mio. kr.

Navn pa tilkabt Dato for Hoved-
virksomhed akkvisition aktivitet
Xinjiang Wusu 1. januar 2010 Bryggeri

Dagsveerdi af kabspris for tilkgbte kapitalandele
Dagsveerdi af kapitalandele for tilkgb

Dagsveerdi af minoritetsinteresser

Dagsveerdi af trinvis overtagelse af virksomhed, i alt

mio. kr.

Immaterielle aktiver

Materielle aktiver

Varebeholdninger

Lan og tilgodehavender, kortfristet

Likvide beholdninger

Hensatte forpligtelser, ekskl. udskudt skat
Udskudte skatteaktiver og udskudt skat, netto
Lan

Leverandgrgeeld og anden geeld

Egenkapital i alt, Carlsbergs andel

Dagsveerdi af trinvis overtagelse af virksomhed, i alt
Goodwill i alt

Goodwill fordeles séledes:
Carlsberg ejerandel
Minoritetsinteressers ejerandel
Goodwill i alt

Elementer af kostpris, kontant:
Kontant

Likvide beholdninger, overtaget*
| alt

Selskabsmeddelelse 10/2010

Kapitalandel
i alt

64,95%

228
660
385
1.273

Dagsveerdi
ved
akkvisitionen

167
335
124

820
348
1.168

228
-5
223

* Likvide beholdninger overtaget omfatter kun den yderligere konsoliderede andel (ca. 40%) i den
trinvise overtagelse som fglge af sendring fra pro-rata konsolidering til fuld konsolidering.

17. august 2010
Side 30 af 31

I 1. kvartal 2010 opnéede Carlsberg kontrol over Xinjiang Wusu Beer Group gennem en
virksomhedssammenslutning gennemfert i flere trin (trinvis overtagelse). De kapitalandele,
Carlsberg allerede ejede forud for opndelsen af kontrol, er indregnet til dagsveerdi, og
dagsveerdireguleringen pd 390 mio. kr. er indregnet i scerlige poster. Kebsprisallokeringen af
dagsveerdien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser er
endnu ikke afsluttet. Derfor kan der blive foretaget regulering af alle poster i dbningsbalancen.
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Den regnskabsmeessige opgerelse af overtagelsen vil blive afsluttet inden for den 12-méneders
periode, som kraeves i henhold til IFRS 3.

Denne trinvise overtagelse er et naturligt skridt for Carlsberg og et led i strategien om at opnd
fuld kontrol over vaesentlige driftsaktiviteter. Den forelebige beregning af goodwill omfatter
personalekompetencer og forventninger til positiv vaekst. Goodwill relateret til
minoritetsinteresser i Xinjiang Wusu Beer Group er indregnet som en del af goodwill.

Kostprisen for kebet af en del af aktiviteterne i S&N er blevet justeret med 284 mio. kr. som
folge af allokering af geeldsforpligtelser i henhold til aftalen. Justeringen er indregnet som
goodwill. Kebsprisen forventes at blive yderligere justeret afhcengigt af den endelige allokering af
geeldsforpligtelser i henhold til aftalen.
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