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Den gverste chef for The Coca-Cola Company, M. Douglas Ivester, Chairman and Chief Executive Officer
aflagde i efteréret besag pa Carlsberg. Her ses M. Douglas Ivester(tv.) sammen med administrerende direktgr Flemming Lindelav,
Carlsberg A/S foran hovedbygningen pa Ny Carlsherg.




En kort praesentation

Carlsberg-gruppen er en af verdens store, internationale
bryggerigrupper, og Carlsberg og Tuborg er blandt de geo-
grafisk mest udbredte gimarker.

Gruppen omfatter moderselskabet med Carlsherg Bryg-
gerierne - grundlagt 1847 - og Tuborgs Bryggerier - grund-
lagt 1873 - samt ca. 100 dattervirksomheder og associerede
virksomheder, hvoraf hovedparten ligger uden for Dan-
mark. Gruppen beskeftiger - inkl. samtlige medarbejdere i
associerede virksomheder - ca. 20.500 medarbejdere og mar-
kedsfarer sine maerker pa omkring 150 markeder.

Carlsberg-gruppens hovedaktivitet er fremstilling og salg af
gl. Over 88% af glsalget sker uden for Danmarks granser,
og i den internationale bryggerivirksomhed indgar eksport
af gl brygget i Danmark samt lokal produktion pa 72 pro-
duktionssteder i 40 lande. Lokal produktion foregar dels pa
bryggerier, hvori gruppen har kapitalinteresser, dels gennem
aftaler med andre bryggerier og samarbejdspartnere, der
brygger og s@lger Carlsberg og Tuborg gl efter de danske
forskrifter.

Gruppens aktiviteter inden for forretningsomradet leske-
drik foregér gennem Coca-Cola Nordic Beverages, der pa
nordisk plan producerer og markedsfgrer kendte marke-
varer som Coca-Cola, Fanta og Sprite. | gruppen indgar ogsa
Vingaarden, en af Danmarks stgrste vin- og spiritusvirksom-
heder, der bl.a. representerer Baron Philippe de Rothschild
og Sandeman samt Chivas Regal Scotch Whisky, Martell
Cognac og Absolut Vodka.

Gruppen er tillige engageret i en reekke andre forretnings-
omrader, ferst og fremmest i Royal Scandinavia A/S,
Nordens sterste kunstindustrielle virksomhed, som bl.a. om-
fatter Den Kongelige Porcelainsfabrik, Bing & Grgndahl,
Georg Jensen Sglvsmedie, Holmegaard Glasvark og llums
Bolighus, de svenske virksomheder Orrefors Kosta Boda og
Boda Nova-Hdganas Keramik samt den italienske kunstglas-
virksomhed Venini.

Fra Carlsbergs grundlaeggelse har bryggerierne haft egne
forskningsafdelinger. | 1875 oprettedes  Carlsherg
Laboratorium, i dag en integreret del af Carlsberg
Forskningscenter, der rummer 80 laboratorier med det
ypperste teknologiske udstyr og beskeftiger omkring 150
medarbejdere. Ud over en omfattende grundforskning
arbejder Carlsherg Forskningscenter med et stort antal bryg-
gerirelaterede projekter inden for enzymkemi, proteinkemi,
kulhydratkemi, plantefysiologi og -genetik samt maltnings-,
brygnings- og geringsprocesser. Hertil kommer den proces-
og produktudvikling, der finder sted i bryggeriernes gvrige
afdelinger.

Gruppens ejerforhold er unikke. Selskabet er et offentligt
aktieselskab, hvis aktier dagligt noteres pa Kgbenhavns
Fondsbgrs. Mere end 11.000 af selskabets aktionrer har
ladet deres aktier notere pa navn; langt den starste enkelt-
aktionar er Carlsbergfondet, der fundatsmassigt er forplig-
tet til at eje mindst 51% af aktiekapitalen i Carlsherg A/S.
Blandt de gvrige aktionarer ejer kun Arbejdsmarkedets
Tillegspension mere end 5% af aktiekapitalen. Flertallet af
moderselskabets medarbejdere har i tidens lgb benyttet sig af
tiloud om aktiekgb pa favorable vilkar eller har faet tildelt
aktier i forbindelse med Carlsbergs 150 ars jubileeum i 1997.
Carlsbergfondet blev stiftet af Carlsbergs grundlaegger, bryg-
ger J.C. Jacobsen, og dets indtegter anvendes til statte for
dansk videnskab inden for savel naturvidenskaberne som
samfundsvidenskaberne og de humanistiske videnskaber.
Endvidere péhviler det fondet at drive Det National-
historiske Museum pa Frederiksborg samt at bidrage til
Carlsberg Laboratoriums virksomhed.

En sarlig afdeling af Carlsbergfondet er Ny Carlsberg-
fondet, som med egen direktion is@r har til opgave at
erhverve kunstvaerker til danske museer og institutioner
samt - i samarbejde med staten og Kgbenhavns kommune -
at drive Ny Carlsherg Glyptotek.

En anden afdeling er Tuborgfondet, som med egen besty-
relse har til opgave at virke for samfundsgavnlige formal.
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Hoved- og nggletal

Gruppen
5 ars hoved- og nggletal
. N 1993/94 1994/95 1995/96 1996/97 1997/98
Salg af gl - mio. h1 "
Solgt i Danmark 48 48 4,7 45 4,2
Solgt uden for Danmark 23,1 24,5 25,1 26,8 31,1
Solgti alt 27,9 29,3 29,8 31,3 35,3
Salg af lzskedrik - mio. hl
Solgt i Danmark 2,2 2,4 2,4 2,5 2,6
Solgt i udlandet 11 12 18 3,1 6,9
Solgti alt 33 36 4,2 56 95
D1 & leskedrik - mio. hl
I alt 31,2 32,9 34,0 36,9 44,8
Hovedtal - mio. kr.
Omsatning 16.919 17.072 17.965 19.378 29.321
Afgifter 3.743 3.721 4.034 4.460 7.237
Resultat af primeer drift 1.190 1.212 1.252 1.255 1.554
Serlige poster, netto - - - - 243
Finansielle indtagter, netto 124 208 319 501 423
Resultat far skat 1.314 1.420 1.570 1.756 2.220
Koncernresultat 885 1.077 1.126 1.256 1.744
Carlsberg A/S' andel 802 1.003 1.063 1.242 1.641
Balancesum 18.018 18.599 21.467 24.928 30.952
Egenkapital 71.762 8.242 8.912 10.266 10.904
Investeringer i produktionsanleg m.m. 1.025 1.547 1513 1.042 1.287
Af- og nedskrivninger 858 790 834 877 1.305
Antal medarbejdere ™ 17.481 17.563 18.519 18.081 20.589
Nggletal
Overskudsgrad ¥ 9,0% 9,1% 9,0% 8,4% 7,0%
Afkastningsgrad 2 10,8% 10,9% 10,0% 8,1% 8,2%
Soliditet 3 43,1% 44,3% 41,5% 41,2% 35,2%
Egenkapitalens forrentning 4 11,6% 13,5% 13,1% 13,1% 16,5%
Gearing ® -21,8% -19,7% -11,7% -3.2% 15,5%
Udbytte i procent af aktiekapitalen © 15% 17% 17% 18% 20%
Resultat pr. 20 kr. aktie? 12,54 15,69 16,63 19,43 25,68
Barskurs pr. 30.9. for B-aktier justeret 262 270 353 374 400

1) Resultat af primer drift i procent af nettoomsatning

2) Resultat af primaer drift i procent af gennemsnitlige operative aktiver
3) Egenkapital ultimo i procent af samlede passiver

4) Koncernresultat i procent af gennemsnitlig egenkapital

5) Rentebzrende nettogeld i procent af egenkapitalen

6) Arets udbytte i procent af aktiekapital ultimo

7) Carlsherg A/S' andel af rets resultat pr. aktie a 20 kr.

8) Barskurs pr. 30.9. for B-aktier justeret for kapitaludvidelser

*) Salg af Carlsherg og Tuborg gl, herunder gl fremstillet pa licens, samt
andre glmarker produceret pa bryggerier i Carlsberg-gruppen og asso-

cierede virksomheder

**) Inkl. samtlige medarbejdere i pro rata konsoliderede virksomheder




Ledelsens beretning

Carlsberg A/S har i 1997/98 foretaget betydelige investerin-
ger i tilkeb af virksomheder og anleg. Omsatningen er der-
ved gget med 10 mia. kr. til 29 mia. kr., og resultatet af primar
drift er vokset med 24% til 1.554 mio. kr. Da der desuden har
vaeret store avancer ved salg af aktier og andre vardipapirer,
virksomheder samt ejendomme, er resultatet far skat vokset
med 26% til 2.220 mio. kr. Resultatet efter skat er sget med
39% til 1.744 mio. kr., da en betydelig del af ovennavnte
avancer er skattefrie.

Resultatet er pa niveau med tidligere meddelelser.

Den negative gkonomiske effekt af strejken i foraret pa det
danske arbejdsmarked er vanskelig at opgere, men skannes
for de danske gruppeselskaber under et at udgare mellem 30
0g 40 mio. kr.

Daresultatet i &r i hgj grad er praeget af mange forhold af en-
gangskarakter, er sadanne poster optaget i resultatopggrelsen
som en serlig post, der netto udggr 243 mio. kr. Herunder er
indtegtsfart gevinster ved frasalg af Holmegaard Emballage
AJS, driftsfremmede ejendomme og Rynkeby Foods A/S,
ligesom der er indtegtsfart en tidligere foretaget koncern-
reservation vedrgrende Carlsberg-Tetley. Under samme post
er udgiftsfart fratreedelsesgodtgerelser og nedskrivning af
ejendomme m.v. primart vedrgrende den gennemgribende
restrukturering af moderselskabets aktiviteter i Danmark
samt hensattelse til omstrukturering i Royal Scandinavia
koncernen efter overtagelsen af en rekke kunstindustrivirk-
somheder i Sverige og Italien.

Salg af gl
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Den betydelige omsatningsvakst i forhold til sidste ar kan
is&er henfares til kgbet af majoritetsposten i det finske bryg-
geriselskab Oy Sinebrychoff Ab (herunder det svenske bryg-
geriselskab Falcon AB) samt til det forhold, at Carlsberg-
Tetley Brewing Ltd. nu konsolideres i resultatopggrelsen
100% mod 50% sidste ar. Hertil kommer, at Carlsbergs Coca-
Cola aktiviteter via Coca-Cola Nordic Beverages A/S
(CCNB) pr. 1. oktober 1997 blev udvidet med Sverige.

Den resterende vaekst kan bl.a. henfgres til Royal Scan-
dinavia A/S, der - efter salget af Holmegaard Emballage A/S
pr. 1. april 1998 og kabet af de kunstindustrielle selskaber
Orrefors Kosta Boda AB, Boda Nova-Hodgandas Keramik AB
og Venini S.p.A. - netto har haft en omsatningsfremgang.

Vaksten i den primzre drift mé ses i lyset af ovennavnte til-
gang af virksomheder m.v. Korrigeres den primere drift
herfor, er der tale om en tilbagegang i forhold til sidste &r,
hvilket iser kan henfgres til bryggeriaktiviteterne i
Danmark, Kina og Hong Kong samt bryggeri- og leske-
drikaktiviteterne i Malawi i Afrika.

De finansielle poster udger 423 mio. kr. Heraf kan den ve-
sentligste del henfares til engangsgevinster ved salg af om-
setningsaktier, aktier i Royal Scandinavia A/S samt salg af
egne aktier. Carlsbergs beholdning af omseatningsaktier er
hermed over en 2-arig periode - med betydelig gevinst til
falge - nedbragt til 167 mio. kr. Provenuet er anvendt til
investeringer i kerneforretningerne gl og leeskedrik.

Salg af leskedrik
lalt
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Ledelsens beretning

Resultatet for skat pa 2.220 mio. kr. er positivt pavirket af
"seerlige poster". Korrigeres der herfor, udger resultatet 1.977
mio. kr.

| forbindelse med EU-Kommissionens godkendelse af samar-
bejdet med The Coca-Cola Company blev Carlsberg palagt
at selge sine aktier i Bryggerigruppen A/S og A/S Dansk
Coladrik. Salget af disse aktier er nu gennemfart med en
regnskabsmaessig gevinst pa ca. 380 mio. kr. Denne gevinst
samt gevinsten ved salg af en rekke leskedrikmearker i
Sverige og Danmark skal ses i sammenhang med etablerin-
gen af Coca-Cola Nordic Beverages A/S og er derfor ikke
indtegtsfert, men indgar i de samlede hensxttelser til
dekning af etableringsomkostninger og strukturzndringer i
dette selskab. Hensattelserne, der ogsa omfatter den mer-
veerdi, der opstod i forbindelse med salget af A/S Dadeko til
CCNB, vil blive anvendt over en 5-arig periode (inkl. inde-
varende ar).

Udviklingen i den primare drift ma ses i lyset af falgende
vasentlige forhold inden for gl- og leskedrikomradet.

* Moderselskabets aktiviteter, der omfatter produktion og
salg af Carlsbergs og Tuborgs produkter i Danmark, blev
pr. 1. oktober 1997 samlet i en selvstendig division bl.a.
via en fusion mellem moderselskabet og de fuldt ejede
datterselskaber Fredericia Bryggeri A/S og Wiibroes
Bryggeri A/S. Det forlgbne ar har veeret praeget af et fald
pé ca. 6% i salget af glprodukter i Danmark, hvilket er det
starste fald i nyere tid. Konsumet af glprodukter udviser
et noget mindre fald, idet den dansk/tyske graensehandel
med gl samtidig er gget betydeligt. Divisionsledelsen har
imidlertid via omfattende restruktureringer, herunder
indfarelsen af et nyt salgs- og distributionssystem og en
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stremlining af organisationen, allerede i r opnaet bespa-
relser, der delvis opvejer de regnskabsmaessige tab ved det
lavere salg. Restruktureringsomkostningerne pa ca. 200
mio. kr., der modsvarer fremtidige érlige besparelser pa
godt 200 mio. kr., er udgiftsfart under "serlige poster".
Carlshergs og Tuborgs markedsandel for markevarer er i
perioden gget, mens den er faldet for discountgl. Den
samlede markedsandel udger fortsat ca. 70%.

» Resultatet for skat af Carlsbergs 100% ejede datterselskab

Carlsberg-Tetley udgar 431 mio. kr. mod 544 mio. kr. sid-
ste &r. Nedgangen skyldes, som tidligere meddelt, &n-
drede glleverancekontrakter, som var en falge af konkur-
rencemyndighedernes indgriben. Den fulde effekt heraf
vil pavirke 1998/99-regnskabet. Virksomheden har i peri-
oden opnéet et resultat, der er bedre end forventet, hvilket
i hgj grad skyldes succes med den igangsatte restrukture-
ring, der omfatter bryggerilukninger samt frasalg af over-
skudskapacitet. @lproduktionen vil nu blive samlet pa 2
store bryggerier i Northampton og Leeds. En omlagning
af distributionen med etablering af fa, meget store depoter
har medfert besparelser i leveringsomkostningerne pé
over 30%.

e Carlsbergs glforretning i Fjerngsten, der bl.a. omfatter

bryggerier i Kina, Hong Kong, Malaysia, Thailand og
Vietnam, har i regnskabsaret varet preget af hard kon-
kurrence og usikre gkonomiske forhold. 1 Hong Kong/
Kina er salget af gl gget, men pa grund af store investerin-
ger i markedsfgring er det samlede resultat negativt.
Carlsbergs bryggeri i Malaysia har ogsa i ar opnéet et godt
resultat til trods for den lokale gkonomiske Krise.
Carlsberg har i lighed med tidligere ar optaget sine ver-
dier i Fjerngsten efter forsigtige principper i regnskabet.

Resultat af primar drift

97/98
96/97
95/96
94/95

93/94

0 0,5 1,0 15 2,5
mia. kr.




Ledelsens beretning

« Bryggerierne Oy Sinebrychoff Ab i Finland, AO Vena i
Skt. Petersborg og Falcon Bryggerier AB i Sverige har gget
markedsandelene, og til trods for hard konkurrence er der
opnéet tilfredsstillende regnskabsresultater - ikke mindst i
Finland, hvor virksomheden har haft rekordoverskud.

e Hannen Brauerei i Monchengladbach i Tyskland har
endnu ikke opnéet et tilfredsstillende regnskabsresultat.
Selskabet har dog gget salget af Tuborg pa et generelt fal-
dende glmarked. | Italien har Carlsberg Italia (tidligere
Poretti) gget salget og opnaet en forbedring af resultatet i
forhold til sidste ar. Carlshergs bryggeri Okocim i Polen
har haft et tilfredsstillende resultat, mens det nye bryggeri
i Kroatien ikke har levet op til forventningerne.

= Unicer bryggeriet i Portugal har i ar haft salgsmassig
fremgang og fremviser et resultat pa niveau med sidste ar.

« Coca-Cola Nordic Beverages A/S (CCNB), der iser om-
fatter produktion og salg af Coca-Cola produkter i
Danmark og Sverige, blev etableret 1. oktober 1997.
Salget af lzeskedrikprodukter i de to lande udger 4,7 mio.
hl mod sidste ar 4,2 mio. hl svarende til en vakst pa 12%.
CCNB-gruppens indtjening er i hgj grad pavirket af etab-
leringsomkostninger, som er dekket af de af Carlsherg
ved etableringen foretagne koncern-reservationer i
starrelsesordenen 1,2 mia. kr. CCNB indgar derfor med
et positivt resultat i Carlsberg-gruppens regnskab. Pr. 30.
september 1998 blev CCNB, jf. fondshgrsmeddelelse af
30. september 1998, udvidet med Finland og Norge.
Island forventes at indga i CCNB primo 1999, og der for-
handles nu om inddragelse af de baltiske lande. CCNB

Resultat for skat
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forventes fuldt etableret og indkart inden for en periode
pé 2-4 &r. Omsatningen i CCNB-gruppen forventes i
lgbet af denne periode at vokse til 7-8 mia. kr.

Konkurrencen pa glmarkederne er blevet yderligere skearpet
pa grund af overkapacitet p& mange markeder og gget pres
fra den stadig mere koncentrerede detailhandel. Samtidig ses
der tegn pa en begyndende konsolidering af den internatio-
nale bryggeriindustri.

Med henblik pa at fastholde Carlsbergs position som en bety-
dende international bryggerigruppe har Carlsberg i de sene-
ste ar og i overensstemmelse med den fastlagte, langsigtede
strategi investeret i nye vaekstmarkeder.

Carlsbergs eksport har, til trods for en betydelig lavere eks-
port til Rusland, kun haft en mindre tilbagegang savel salgs-
som indtjeningsmassigt.

Det samlede salg af gl i Carlsberg-gruppen udger 35,3 mio.
hl mod sidste ar 31,3 mio. hl. Laskedriksalget udgar herud-
over 9,5 mio. hl.

Blandt Carlsberg-gruppens gvrige aktiviteter har Royal
Scandinavia A/S, jf. fondsbgrsmeddelelse af 18. november
1998, opnéet et primart resultat pa 103 mio. kr. Dette er po-
sitivt pavirket af kabet af de kunstindustrielle svenske sel-
skaber Orrefors Kosta Boda og Boda Nova-Hdgands
Keramik samt den italienske kunstglasvirksomhed Venini
0g negativt pavirket af frasalget af emballagevirksomheden
Holmegaard Emballage.

Balancesum Egenkapital
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Ledelsens beretning

Danbrew Ltd. A/S har ogsa i ar opnaet et godt resultat.
Vingaarden A/S har haft vekst i sdvel omsatning som drifts-
resultat, mens resultatet for joint venture selskabet Danish
Malting Group A/S har vearet utilfredsstillende. A/S
Kjgbenhavns Sommer-Tivoli har, jf. fondsbgrsmeddelelse af
16. november 1998, pé trods af en regnfuld og kold sommer
opnaet balance i resultatet.

Carlsherg A/S’ andel af koncernresultatet udger 1.641 mio.
kr. mod sidste ar 1.242 mio. kr. svarende til en vakst pa 32%.
Til udbytte til aktionarerne indstilles 4,00 kr. pr. 20 kr. aktie,
svarende til 20% af aktiekapitalen eller 256 mio. kr. Udbyttet
sidste ar udgjorde 18%. Resten af arets overskud foreslas
henlagt til reserverne.

Carlsberg-gruppens egenkapital er pavirket positivt dels af
arets resultat med fradrag af udbytte og dels af @ndringer i
minoritetsinteresser samt tilbagefarsel af hensattelse ved-
rorende Carlsberg-Tetley, men negativt pavirket af valuta-
kursreguleringer samt nedskrivning af koncerngoodwill pa
2,5 mia. kr. Nettopavirkningen er en vakst pa 0,6 mia. kr. i
egenkapitalen, der herefter udger 10,9 mia. kr. svarende til
en soliditetsgrad pa 35%.

Arets samlede investeringer i produktionsanlaeg m.v. udger
1,3 mia. kr., medens investeringer i nye virksomheder udger
1,4 mia. kr. Udviklingen i cash-flow har til trods herfor vaeret
positiv med 1,7 mia. kr.

Forskning
Forsknings- og udviklingsaktiviteterne i Carlsberg Forsk-
ningscenter, herunder Carlsberg Laboratorium, er i 1997/98
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fortsat med uformindsket styrke. Omkostningerne efter fra-
drag af eksterne tilskud udger ca. 100 mio. kr., som er ud-
giftsfart over resultatopgarelsen.

Forskningscentret havde i arets lgb 150 fuldtidsansatte med-
arbejdere samt 25 gaesteforskere.

Ar 2000

Ar 2000-skiftet indebzrer et behov for en systematisk gen-
nemgang af edb-systemer, produktionsudstyr, alarmer, tele-
kommunikationsudstyr m.m. Dette forhold har der gennem
lengere tid veeret fokus pé i alle Carlsberg-gruppens selska-
ber. Carlsherg er endvidere opmarksom pa indvirkningen af
forhold vedrgrende ar 2000-skiftet uden for Carlsberg. De
ngdvendige aktiviteter for at tilstrebe en problemfri over-
gang er langt fremme og planlaegges at vaere gennemfart i 3.
kvartal 1999.

I resultatet for 1997/98 er udgiftsfert og hensat belgb til
dakning af de ngdvendige programandringer, nyinstallatio-
ner m.v.

Ogsa det forlgbne ar har varet praeget af betydelige omstruk-
tureringer med henblik pé fortsat at sikre gruppens fremti-
dige hgje indtjening. I tilgift til det daglige arbejde er der lagt
et stort pres pa gruppens medarbejdere, hvis loyale og store
arbejdsindsats har veeret afgarende for omlaegningernes gen-
nemfarelse og succes. Ledelsen takker for denne indsats, der
er med til at udbygge Carlsbergs position som en farende in-
ternational virksomhed inden for produktion, distribution
og salg af gl og leskedrik.
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Ledelsens beretning

Fremtiden

Carlsberg-gruppens gl-aktiviteter har i de seneste ar varet
praget af betydelige omstillinger og restruktureringer, iser i
Danmark og England. Disse tilpasninger til nye markedsbe-
tingelser, med mindre salgsvolumen og gget konkurrence, er
i god g&nge og forventes afsluttet inden for de kommende 2
ar. Carlsberg-Tetley ma for 1998/99 imgdese et lavere regn-
skabsresultat, men nar restruktureringen er gennemfart, for-
ventes afkastet af den investerede kapital stabiliseret pa et til-
fredsstillende niveau.

Aktiviteterne i den nyetablerede Coca-Cola Nordic
Beverages-gruppe, der senest er udvidet med Finland og
Norge og yderligere forventes udvidet med Island og de bal-
tiske lande, udvikler sig planmassigt, men en lang ind-
keringsperiode ma paregnes. Det er ledelsens vurdering, at
disse aktiviteter pa lengere sigt vil bidrage med tilfredsstil-
lende resultater, og at omkostningerne til omstruktureringen
af hidtidige aktiviteter og indkaring af nye delvis kan dak-
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kes af de ovenfor nzvnte betydelige henszttelser i Carlsberg-
gruppens regnskab.

Pa grund af langsigtede investeringer i nye produktionsan-
leg og markedsfaring i Kina, det faldende glkonsum i
Vesteuropa og etableringen af Coca-Cola Nordic Beverages
AJS forventes kun en mindre stigning i det primare driftsre-
sultat i 1998/99.

De store investeringer teerer ngdvendigvis pa likviditeten, og
da der ikke er forventninger om starre gevinster ved salg af
omsztningsaktier og obligationer, paregnes for de kom-
mende ar negative finansresultater. Kapitalberedskabet vil
dog blive fastholdt pa et niveau, der muliggar yderligere kab
af selskaber eller ejerandele i virksomheder inden for gl- og
lzeskedrikomréadet.

Pa denne baggrund forventes Carlsberg-gruppens samlede
resultat far og efter skat i 1998/99 at blive betydeligt lavere
end resultatet for 1997/98.

Ngagletal
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Ledelsens beretning

Generalforsamling

Generalforsamling afholdes mandag den 21. december 1998
kl. 16.30 i Tivolis Koncertsal.

Bestyrelsesbeslutninger og forslag
til generalforsamlingen

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der pr. aktie
a 20 kr. betales udbytte med 4,00 kr. (3,60 kr.) eller 20% (18%).
Hertil medgar 256 mio. kr. (230 mio. kr.). Det resterende
overskud pé 1.385 mio. kr. foreslas henlagt til reserver.

Bestyrelsen vil med henvisning til aktieselskabslovens § 48
anmode om generalforsamlingens bemyndigelse til, at selska-
bet i tiden indtil naste generalforsamling kan erhverve egne
aktier med palydende veerdi pé indtil 10% af aktiekapitalen.

Bestyrelsen vil ligeledes foresla bestyrelsens bemyndigelse til
at optage lan mod udstedelse af konvertible obligationer
(vedtzgternes § 13) forlenget for en ny 5-ars periode og sam-
tidig foresla maksimumbelgbet forhgjet fra 300 mio. kr. til 1
mia. kr.

Kgbenhavn, den 30. november 1998

bbb, ./m%w;m

Poul Chr. Matthiessen
Professor, dr.polit.
Formand for bestyrelsen
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Flemming Lindelav
Koncernchef
Administrerende direktar
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Carlsberg Architectural prize

Protector:

Schweizer vinder Carlsherg
Arkitekturpris 1998

Verdens stgrste arkitekturpris uddeltes den 8. september.
Vinderen af Carlsberg Arkitekturpris 1998 blev den 55-arige
arkitekt Peter Zumthor fra Schweiz. Hendes Majestat
Dronning Margrethe var blandt de ferste gratulanter, da hun
som protektor for Carlsherg Arkitekturpris overrakte prisen
til Peter Zumthor ved en ceremoni i Ny Carlsberg
Glyptotek.

Peter Zumthor har vundet Carlsberg Arkitekturpris, som
kaldes arkitekturens nobelpris, foran 24 andre nominerede
arkitekter fra hele verden. Prisen er pa ECU 200.000 (ca.
DKK 1.500.000).

To af Peter Zumthors kendteste varker er Kunsthaus
Bregenz i @strig og Kurbadet i Vals i Schweiz. Desuden star
han bag den igangverende opfarelse af et Holocaust arkiv
med tilhgrende udstillingshal i Berlin. Bygningen far navnet:
"Topographie des Terrors". Ved siden af dette projekt skal
Peter Zumthor kreere den schweiziske pavillon til Expo 2000.

Peter Zumthor er oprindeligt uddannet mgbelsnedker, et
handvark han udnytter sublimt i sit arbejde. Han er fortro-
lig med mange materialer og arbejder lige sa ofte i tree som i
glas og beton.

Kurbédet i Vals i Schweiz.

Her Majesty The Queen of Denmark

Dronning Margrethe overrekker Carlsberg Arkitekturpris.

At Peter Zumthor favner bredt viser ogsa et andet af hans
verker, et smukt lille kapel uden for den schweiziske
landsby Sumvitg. Det badformede kapel ligger pa en bjerg-
side over byen og er opfart helt i tre.

Juryen

Hans Edvard Ngrregard-Nielsen
Formand for juryen
Formand for Ny Carlsbergfondet

Francois Chaslin
Arkitekt, Paris

Peter Davey
Redaktar, The Architectural Review, London

Kenneth Frampton

Professor, The Graduate School of Architecture
Planning and Preservation,

Columbia University, New York

Henning Larsen
Professor, arkitekt, Kagbenhavn

Toshio Nakamura
The Japan Institute of Architects, Tokyo
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Kunsthaus Bregenz i @strig.

Juryen skriver i sin motivation:

"Arkitektens arbejde med det naturlige lys er enestaende og
er et af nggleelementerne i hans veerker. Lyset er til tider dra-
matisk og andre gange nermest delikat, men hans behand-
ling af lyset er altid fantasifuld og nyskabende.

Peter Zumthors bygninger appellerer i det hele taget meget
til sanserne, man har lyst til at rare, lugte savel som beskue
verkerne."

Fakta om Carlsberg Arkitekturpris

Peter Zumthor har beskrevet sin
opfattelse af arkitektur saledes:
"Arkitekturen har ligesom sit eget liv, men med en fysisk for-
bindelse til vort liv. Jeg tenker ikke pa arkitektur som et
bestemt budskab eller et symbol, snarere som noget, der kan
huse liv, en fglsom container, som danner rammen om men-
nesker - lige fra lyden af fodgaengeres kommen og géen til
folk, der arbejder koncentreret, og mennesker, der sover lige
s stille."

Det er Carlsbergs historiske interesse for arkitektur, som
er grundlaget for oprettelsen af Carlsberg Arkitekturpris.

Carl Jacobsen, sgn af Carlsbergs grundlegger J. C.
Jacobsen, var ikke alene en god forretningsmand og bryg-
ger, men var ogsa kendt som en af tidens store kunstsam-
lere.

Gennem arene har Carlsbergs interesse for smuk og gedi-
gen arkitektur afspejlet sig i designet og nybygningen af
Carlsbergs bryggerier i hele verden. Det var Carl Jacobsen,

som sikrede den fortsatte forpligtigelse over for kunst og
arkitektur, da han i 1902 dannede Ny Carlsbergfondet.
Allerede dengang blev det gjort klart i fundatsen, at kunst
ikke udelukkende omfatter billedkunst og skulpturer,
men ogsa arkitektur.

Det var i lyset af disse traditioner, at Carlsberg A/S i 1991
oprettede Carlshberg Arkitekturpris. Prisen i 1998 er den
tredje pris i rekken. 1 1992 blev prisen vundet af Tadao
Ando, Japan, og i 1995 af Juha Leiviskd, Finland.
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Billedet er udeladt for at reducere filstgrrelsen og download-
tiden

Carlsherg har via Bryggeriforeningen deltaget i lancering af en imagekampagne, der har til formal at &ndre forskellige
negative fordomme om gl.
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Den danske bryggerivirksomhed

Trenden fra sidste ar med et vigende glmarked fortsatter, og
det danske glmarked kan opgares til 5,7 mio. hl de seneste 12
maneder, svarende til et arligt forbrug pa 112 liter per capita,
en tilbagegang pé 6%. Efter en vejrmasssig dérlig sommer og
efter fornyet, markant fremgang i den danske privatimport
af gl fra Tyskland anses den reelle tilbagegang i det danske
forbrug dog for at vere noget mindre.

Konkurrencesituationen skarpes i alle segmenter af det dan-
ske marked, men Carlsherg-gruppens marker, Carlsberg,
Tuborg og Wiibroe Klarer sig paent i maerkevaresegmentet
med stort set uendrede markedsandele. Samlet er der dog
tale om et mindre fald i andel pa grund af fald i salg til dis-
count og handelsmarkesegmentet.

En forsterket salgsindsats, introduktion af nye produkter og
forpakningstyper og en gget markedsfgringsindsats er
iveerksat og skal sammen med etablering af egne Carlsberg
og Tuborg salgsorganisationer vaere med til at drive marke-
det fremad.

Overgangen fra det tidligere forhandlersystem til gruppens
nye salgs- og distributionssystem i Danmark er nu imple-
menteret og fuldt operativt. Takket vere en meget positiv
indstilling i kundekredsen og en helt ekstraordinar indsats
af medarbejderne er implementeringen, projektets omfang
0g kompleksitet taget i betragtning, forlgbet tilfredsstillende.
Det er den overordnede mélsztning at fokusere pd kunden,

og mere end 700 salgs- og distributionsmedarbejdere er nu
klar til at yde kundekredsen den bedste service.

Der er i arets lgh gennemfart en effektivisering af produkti-
ons- og administrationsfunktionerne i Danmark og en til-
pasning af produktionskapaciteten. Som et led heri er pro-
duktionen pa Wiibroes Bryggeri A/S overfgrt til andre bryg-
gerier. For virksomhederne i Division Danmark er der udar-
bejdet granne regnskaber.

Carlsberg markerne har i arets lgb faet tilgang af s&sonpro-
dukterne Carls Jul og Carls Paske, som begge har faet en til-
fredsstillende modtagelse.

Tuborg har i perioden koncentreret salgsindsatsen om Grgn
Tuborg, Tuborg Classic samt det alkoholfrie Tuborg Super
Light, hvor ikke mindst sidstnaevnte nyder gget udbredelse.

Wiibroe markerne har — i en nyetableret salgsorganisation —
ligeledes vist tilfredsstillende resultat i det nordsjellandske
marked.

Carlsberg har via Bryggeriforeningen deltaget i lancering af
en imagekampagne, der har til formal at &ndre forskellige
negative fordomme om gl. Selv om kampagnen har givet an-
ledning til nogen debat, vil Carlsberg altid respektere de al-
koholpolitiske aspekter og geldende retningslinjer for mar-
kedsfgring af al.
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Den internationale bryggerivirksomhed

Det globale glforbrug skannes i indeveerende ar at have varet
relativt stabilt trods den finansielle og gkonomiske turbulens
pé de internationale markeder.

Konkurrencen er fortsat intens, primart som fglge af en
kombination af overkapacitet og stigende koncentration
blandt leverandgrer og kunder. En massiv investering i etab-
leringen og vedligeholdelsen af en steerk markevareporte-
folje er et af kriterierne for overlevelse. Disse forhold for-
steerker den tendens til international koncentration, der ven-
tes som en naturlig forlengelse af den nationale og regionale
konsolidering, der har veret kendetegnende for udviklingen
i industrien de senere ar.

For Carlsberg har aret trods dette udviklet sig positivt med
en vakst i glsalget uden for Danmark pa 16% til i alt 31,1
mio. hl. Denne fremgang kan bl.a. tilskrives en fortsat styr-
kelse af Carlsberg market, hvilket er en af hjgrnestenene i
den internationale ekspansion. Gruppens salg i de to vigtig-
ste regionalmarkeder, Europa og Asien, har saledes kun i
meget begraenset omfang varet ramt af den internationale
turbulens.

UK

| Storbritannien har aret veeret kendetegnet ved Carlsberg-
Tetleys gennemfarelse af farste del af den 3 ars plan, der blev
lanceret i september 1997 efter myndighedernes afvisning af
den planlagte fusion med Bass Brewers. Implementeringen
forlgber som planlagt, og der er beleg for at forvente, at de
ambitigse malsetninger om en betydelig reduktion i den
samlede omkostningsbase, der er en vigtig forudsatning for
at sikre selskabets konkurrencedygtighed i fremtiden, vil
blive naet.

Vigtige mileple i lgbet af aret har vaeret Carlsberg-Tetleys
salg af bryggeriet og malteriet i Burton, fuldfert i januar
1998, lukningen af bryggeriet i Alloa i maj, samt flytningen
af Carlsberg-Tetleys hovedkontor til Northampton. Antallet
af medarbejdere er i aret samtidig reduceret med 900, hvilket
skal ses i forlengelse af tidligere ars allerede betydelige re-
duktioner i medarbejderstaben, ligesom der er gennemfart
en omfattende effektivisering af distributionen og omstruk-
turering af salgsstyrken. Samtidig forlgber planens investe-
ringsprogram, der primert relaterer sig til de resterende pro-
duktionssteder og et nyt nationalt distributionscenter, som
planlagt.

Ved udgangen af 1997 blev der indgaet en ny 10-arig leve-
ringsaftale med Allied Domecq Retailing, der udover leve-
ring af Carlsberg-Tetleys produkter giver C-T eksklusivitet
som serviceleverander i relation til distribution, telesalg og
teknisk service.

Endelig har Carlsherg-Tetley overtaget Allied Domecq's tid-
ligere ol-eksportselskab under navnet Tetley's Export
Company. Selskabet forestar eksporten af bl.a. Tetley mar-
ket i teet samarbejde med eksportdivisionen i Carlsberg A/S.
Det forventes fortsat, at sdvel omstning som indtjening i
Carlsberg-Tetley til naste ar vil blive pavirket af den skar-
pede konkurrencesituation i markedet og de @ndrede sam-
handelsbetingelser i aftalen med Allied Domecq Retail. | det
kommende ar vil indtjeningen dog samtidig bare positivt
preeg af gennemfarelsen af de planlagte investeringer i pro-
duktion og distribution.

Resultatet i Carlsberg-Tetley har i det forlgbne ar veret til-
fredsstillende med en samlet salgsvolumen pa 8,5 mio. hl.
Dette er en mindre reduktion i forhold til sidste ar, der pri-
meart kan tilskrives den reducerede volumenforpligtelse
overfor Allied Domecq Retailing, men ogsa en generel mar-
kedstilbagegang. Trods presset pa salgsvolumenet var resul-
tatet af den primzre drift, om end vasentlig under sidste ars
niveau, bedre end forventet, hvilket skal ses i lyset af et fort-
sat fokus pa salget af selskabets vasentligste marker med en
hgjere dekningsgrad.

Det samlede engelske glmarked pa ca. 59 mio. hl, svarende til
et arligt per capita forbrug pa 103 liter, er i de sidste 12 mane-
der faldet med ca. 2%, om end der i seneste maneder er sket
en vasentlig sterre tilbagegang i forhold til 1996/97. Dette
kan i et vist omfang tilskrives darligt vejrlig samt Englands
tidlige frafald i World Cup i fodbold.

Generelt faldende salgsvolumener, bade pa hjemme- og eks-
portmarkederne, har medfart en skaerpet konkurrencesitua-
tion i alle segmenter af det britiske marked, accentueret af
den fortsatte generelle overkapacitet.

I Lager-(pilsner-) segmentet, hvis andel af det samlede glfor-
brug fortsat stiger, vokser Carlsberg market fortsat tilfreds-
stillende, primart som fglge af fremgang i salget af hoved-
merket Carlsberg Lager. Der er samtidig gennemfart en re-
lancering af Carlsberg Export, hvilket ligeledes har haft en
positiv effekt pa salget. Carlsberg market fortsetter den
teette tilknytning til fodbold via sponsoratet af Liverpool
Football Club og FA., ligesom de internationale sports- og
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Den internationale bryggerivirksomhed

musiksponsorater udger vesentlige elementer i den ggede
marketingindsats for market.

Ale-segmentet er kendetegnet ved en fortsat generel salgstil-
bagegang. Pé trods af dette er salget af Carlsberg-Tetleys
farende ale-marke Tetley’s Bitter fortsat stigende. Tetleys
har i aret annonceret en txttere tilknytning til rugby via
sponsoratet af den engelske rugby cup turnering og det
engelske rugby landshold.

Norden, Central- og @steuropa

Tyskland

Tyskland er Europas sterste glmarked og har et meget hgjt
arligt per capita forbrug pa 131 liter. Markedet adskiller sig
markant fra de gvrige europziske markeder ved at have en
steerkt fragmenteret bryggeristruktur med over 1.200 bryg-
gerier og 5.000 marker. @ludbuddet dekker over en rekke
forskellige glsorter med overvejende regional tilknytning,
men pilsnergllet er uden sammenligning tyskernes fore-
trukne gltype. Det tyske glmarked har i en arreekke veret
karakteriseret ved faldende glforbrug og tiltagende overka-
pacitet i bryggeriindustrien, hvilket har resulteret i en ag-
gressiv priskonkurrence, men ogsa medfart stigende media-
tryk fra de fgrende premiumbryggerier med henblik pa
erobring af markedsandele fra konkurrenter. Salget har i det
forlgbne &r yderligere vaeret negativt preget af det dérlige
vejr.

Pa trods af disse meget vanskelige markedsvilkar har
Tuborg udmerket sig ved pan salgsfremgang og har udbyg-
get sin position som det farende internationale glmarke.
Tuborg market szlges i Tyskland under Den Tarstige Mand
etiket, der er et unikt symbol, som nyder megen opmark-
somhed og sympati fra de tyske forbrugere.

Tuborg brygges og aftappes hos Hannen Brauerei GmbH i
forbundsstaten Nordrhein-Westfalen i midt-Tyskland.
Hannen Brauerei er et 100% ejet datterselskab under
Carlsberg A/S og harer produktionsteknisk blandt Carls-
berg-gruppens mest effektive bryggerier. Ud over Tuborg
brygger og aftapper Hannen Brauerei ligeledes Carlsberg og
Hannen Alt, som er en mark overgaret gltype, der primert
drikkes i Nordrhein-Westfalen, samt handelsmarker. Salget
af disse marker har ikke veret tilfredsstillende.

Sverige

Falcon Bryggerier AB, som tidligere via Falcon Holding var
ejet 50/50 af Carlsberg A/S og Oy Sinebrychoff Ab, er efter
myndighedernes godkendelse indgéet i Oy Sinebrychoff Ab
som et 100% ejet datterselskab. Falcon har et arligt glsalg pa
knap 1,2 mio. hl og har hermed en andel af det totale glmar-
ked pa godt 20%. Falcon Bryggerier AB og Coca-Cola
Nordic Beverages A/S samarbejder om distribution i et 50/50
joint venture, Dryckes Distributéren AB.

Det svenske marked, der sidste ar var i let fremgang primart
grundet skatteomlagninger, har i det seneste ar varet i til-
bagegang. Per capita forbruget af gl er omkring 62 liter pr. ar.
Tilbagegangen skyldes primert vigende efterspargsel i som-
merperioden som falge af usedvanligt darligt vejr, samt pri-
vatimport bl.a. fra Danmark og via internettet fra Tyskland.
Privatimporten skgnnes at udgare ca. 15% af det samlede
svenske glforbrug. Den svenske bryggeriindustri har mattet
notere betydelige fald i indtjeningen med konkurser og ra-
tionaliseringer til fglge. Dette sker samtidig med, at omkost-
ningerne til reklame forventes gget betydeligt. Ogsa Falcon
pévirkes af det vigende marked, men har formaet at styrke
sin markedsposition.

Carlsherg markedsfares af Falcon Bryggerier AB. Salget af
Carlsberg har udviklet sig positivt, hvilket set pa baggrund af
markedsudviklingen anses for tilfredsstillende.

Som falge af krav fra EU-Kommissionen er salgs-, markeds-
farings- og distributions-strukturen for Tuborg i Sverige ble-
vet @ndret saledes, at Tuborg market nu produceres, s&lges
og distribueres dels af den hidtidige licenspartner AB Pripps
Bryggerier, dels af Falcon Bryggerier AB. Tuborg market
havde inden afklaringen vanskelige betingelser, men efter
myndighedernes godkendelse af den nye struktur er udvik-
lingen vendt i positiv retning.

Norge

Det norske glmarked udviklede sig nogenlunde stabilt frem
til sommeren, der har veeret meget ringe og medvirkende til,
at det samlede salg ligger 6% under sidste ar. Den gkonomi-
ske afmatning har ligeledes bremset op for det norske for-
brug. Markedet prages endvidere af den betydelige overka-
pacitet inden for leskedrikproduktionen, der er opstéet med
den nye struktur og betydelige investeringer pa leskedrik-

19



Billedet er udeladt for at reducere filstgrrelsen og download-
tiden

For at sikre markernes vitalitet og internationale sammenhzang er der udarbejdet en reekke nye produktdesign.
Her ses Carlshergs foryngede design, der blev introduceret i Carlsbergs eksportsortiment i november 1998.
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markedet. @lafgifterne i Norge ligger blandt Europas hgje-
ste, og de blev yderligere gget pr. 1. januar 1998.

Handelsmarker vinder markedsandele og har i dag ca. 8% af
det totale glmarked. Importgl udger fortsat blot en lille del af
det norske forbrug med knap 2% af forbruget af alkohol-
holdig gl. Pilsnergl udger en stigende del af totalforbruget
med 92% i ar. Norges per capita forbrug er med 55 liter arligt
blandt de laveste i det nordlige Europa.

Carlsberg distribueres i Norge af Ringnes a.s. og har over
aret kunnet fastholde sit salg. Carlsberg er fortsat Norges su-
verent farende internationale glmarke. Det naststarste in-
ternationale glmarke er Tuborg, som distribueres af Hansa
Borg. Siden fusionen mellem Hansa Bryggerier A/S i Bergen
og Borg Bryggerier i @stfold har Tuborg styrket sin position
betydeligt. Tuborg er markedets hurtigst voksende mearke;
volumentilvaeksten er kommet is@r fra detailhandelssekto-
ren, men ogsa fra restaurationssektoren.

Finland
Det finske marked var i let fremgang frem til sommeren,
som - i lighed med det gvrige Skandinavien - var darlig,

hvorved det samlede salg blev presset til et niveau 3% under
sidste ar. Totalmarkedet er ca. 4,2 mio. hl med et per capita
forbrug lidt hgjere end det europziske gennemsnit med 82
liter arligt. Glafgifterne er fortsat blandt de hgjeste i EU og
er kommet under pres, ikke mindst grundet omfanget af pri-
vatimporten fra iseer Baltikum. De hgje glafgifter giver ikke
megen plads til mangvrer pa prisniveauet, som fortsat er sta-
bilt. Discountgl har ikke faet fodfaeste pa markedet. @l i re-
turemballage udger 70% af markedet; dasegl udger, trods
indfarsel af retursystem for daser, blot 5% af markedet.

| aret blev Carlsberg A/S’ kegb af 50% af aktierne i Oy
Sinebrychoff Ab effektueret, hvorved Carlsherg A/S’ sam-
lede andel er gget til 60%. | samme forbindelse blev Carls-
berg A/S’ aktiepost i Falcon Holding AB i Sverige overdra-
get til Oy Sinebrychoff Ab, som hermed blev 100% ejer af
Falcon. Sinebrychoff har indgéet aftale med Coca-Cola
Juomat om aftapning og distribution af Coca-Cola produk-
terne.

Oy Sinebrychoff Ab vinder fortsat markedsandele og har nu
40% af det totale glmarked. Mearket Karhu, et af
Sinebrychoffs hovedmarker, har haft en overordentlig fin
vakst og har nu en markedsandel pa knap 20%. Ogsa cider-,
long drink- og energidrikmarkerne har udvist pen frem-
gang og samlet udviste selskabet et rekordresultat i det for-
Igbne ar.

Carlsherg er Finlands sterste internationale marke og mar-
kedsfares af Oy Sinebrychoff Ab. Salget af Carlsberg er gaet
lidt tilbage det forgangne ar, hovedsagelig grundet @ndret
gjerstruktur hos ngglekunder i restaurationssektoren. | den
sidste del af aret har salget dog udviklet sig positivt.

Tuborg markedsfgres af Oy Hartwall Ab og er det nast-
sterste internationale marke; men salget af Tuborg er vi-
gende.

Rusland

Gennem erhvervelsen af en majoritetsandel i det finske
bryggeriselskab Oy Sinebrychoff Ab er Carlsberg indirekte
blevet den starste aktionar i det russiske bryggeri AO Vena,
som er beliggende i Skt. Petersborg. Vena er 66 2/3% ejet af
Sinebrychoff og viste indtil sasmmenbruddet i den russiske
gkonomi pen vakst i savel omsatning som volumen.
Bryggeriet, der er under gennemgribende teknisk renove-
ring og udvidelse, fremstiller og slger lokale hgjkvalitets-
marker med Nevskoye og Peterhof i spidsen. Desuden har
Vena taget en ledende position pa det russiske marked inden
for nicheprodukter som long drinks og cider.

Grgnland

I Grgnland szlges Carlsberg og Tuborg markerne gennem
produktionsvirksomheden Nuuk Imeq, hvori Carlsberg A/S
har en ejerandel pa 24%. Tuborg og Carlsherg er de klart
farende glmearker. @lsalget har udviklet sig tilfredsstillende
med en svag tilvekst i forhold til aret far, medens salget af
leeskedrikke efter introduktionen af den nye ref-pet embal-
lage samt igangsetning af lgnaftapning af Coca-Cola er for-
gget kraftigt.

Island

Det islandske marked for steerkt gl er i pen vaekst og ventes i
ar at na ca. 110.000 hl. Godt 70% af denne volumen s&lges
gennem statsmonopolet ATVR, resten i restaurationssek-
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toren. Per capita forbruget er steget til ca. 40 liter arligt.
Udenlandsk gl udger ca. 60% af totalmarkedet.

Tuborgs mangedrige samarbejdspartner i Island er brygge-
riet Egill Skallagrimsson ehf. Tuborg har udvist solid veekst
og er i dag med en markedsandel pa 14% lIslands farende
glmearke.

Carlsberg blev introduceret i Island i juni 1998 og markeds-
fares af bryggeriet S6l-Viking hf. De islandske forbrugere
har taget godt imod market, som forventes at vokse betyde-
ligt de kommende &r.

Cypern

En god, varm sommer med en fin turistseson har haft posi-
tiv indvirkning pa totalmarkedet, som er vokset. Per capita
forbruget er 47 liter arligt. Carlsberg markets salg og mar-
kedsandel er i samme periode forgget. Carlsberg brygges pa
Cypern i samarbejde med Photos Photiades Breweries Ltd.
og er det farende glmearke i landet.

Kroatien

@lmarkedet udviser en mindre stigning (per capita forbrug
69 liter pr. ar), medens salget fra Panonska Pivovara omtrent
er pa samme niveau som sidste ar, hvilket ikke er helt til-
fredsstillende. Panonska Pivovara brygger Tuborg, som har
fastholdt sin position som fgrende i premiumsegmentet.

Polen

Carlsberg A/S har i 1997/98 forgget sin ejerandel i bryggeriet
Okocimskie Zaktady Piwowarskie S.A. fra 32,9% til 43,5%.
Det polske glmarked har fortsat sin positive udvikling, og
det arlige per capita forbrug ligger pa 50 liter. Okocim har
fastholdt sit salgsniveau og sin position blandt de fgrende na-
tionale bryggerier. Carlsberg brygges pa licens og er nu
blandt de fgrende internationale marker i Polen, hvor for-
brugerne generelt er serdeles loyale over for de lokale mear-
ker.

Rumanien

Det delvis Carlsberg A/S ejede bryggeri, United Romanian
Bereprod SRL, indviede i begyndelsen af 1998 et nyopfart
bryggeri uden for Bukarest. Bryggeriet producerer Tuborg
Gold til det rumanske marked, og salgsresultatet har varet
seerdeles tilfredsstillende. Tuborg Gold er det farende inter-

nationale marke i Rumanien, har opnaet national distribu-
tion og er anerkendt i markedet som kvalitetsmassigt i en
klasse for sig selv.

@lkonsumet i Rumanien har i flere ar veeret kendetegnet
ved tilbagegang (det arlige per capita forbrug ligger pa 36 li-
ter), men udviklingen i 1998 er vendt, og der konstateres nu
en generelt positiv udvikling i det rumanske glforbrug.

Israel

@lkonsumet i Israel er stabilt pa et relativt lavt niveau (per
capita forbrug pr. ar: 14 liter). Det delvist Carlsherg A/S
ejede bryggeri, Israel Beer Breweries Ltd., har udviklet sig
tilfredsstillende med foreget salg og markedsandel.
Carlsberg market har fastholdt og udbygget sin position som
farende internationalt marke, og Tuborg Dark har befastet
sin solide position inden for det traditionelt sterke markt-gl
segment i Israel.

Tyrkiet

Tirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi A.S., hvori Carlsberg A/S
har en mindre aktiepost, har haft et vigende salg, som ogséa
har pavirket Tuborg-salget. Per capita forbruget ligger i
Tyrkiet pa 11 liter arligt.

Vesteuropa

Belgien

Det belgiske totalmarked udviser en tilbagegang pa ca. 1,5%.
Det arlige forbrug per capita ligger pa ca. 101 liter, hvilket
fortsat er et hgjt niveau i forhold til det europziske gennem-
snit. Handelsmarker fortsetter deres fremgang pa markedet
og har stadig stigende betydning.

Pa trods af den intensive konkurrence pa markedet har sal-
get af Carlsberg mearket fuldt ud levet op til forventningerne
med en mindre fremgang, og Carlsberg er ubestridt det
sterste importerede internationale glmarke i Belgien.
Carlsberg og Tuborg markerne dominerer fortsat premium-
segmentet pé det belgiske marked med en position som hen-
holdsvis nummer 1 og 2.

Carlsherg markedsfgres af Carlsberg Importers S.A.-N.V.,
som i lidt over et &r har veeret eneforhandler af Carlsberg
market. Selskabet har i det forlgbne ar intensiveret savel
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salgssupport som marketingindsatsen for merket, hvilket af-
spejles i den positive salgsudvikling. Carlsberg Importers
S.A-NL.V. er et joint-venture selskab mellem Haelterman
Gruppen og Carlsherg A/S, hvor Carlsberg A/S har 10%
ejerandel.

Tuborg markedsfgres og distribueres af sdvel Carlsherg
Importers S.A.-N.V. som af Interbrew S.A., der ogsa brygger
Tuborg pa licens.

Frankrig

Det franske totalmarked for gl, hvor per capita forbruget nu
ligger pa 37 liter pr. ar, er fortsat i tilbagegang. Det faldende
forbrug hidrerer primart fra restaurationssektoren, hvor-
imod detailhandelssektoren formar at holde status quo.
Dette skyldes iser vakst i segmenterne "spécial” og "spécia-
lité" samt i salget af handelsmearker.

Salget af Carlsherg har i det forlgbne ar levet op til forvent-
ningerne med en lille fremgang. Carlsberg France S.A. star
for distributionen af Carlsberg, Tuborg, Super Bock
(Portugal), Tetley's Export (UK) og Halida (Vietnam) i
restaurationssektoren i Paris og har i det forgangne ér intro-
duceret market Skol. Kronenbourg S.A., Frankrigs sterste
bryggeri, varetager distributionen af Carlsberg og Tuborg til
detailhandlen samt af Carlsberg til restaurationssektoren i
resten af Frankrig.

Carlsberg brygges lokalt hos Brasseries Kronenbourg S.A.,
hvorimod Tuborg importeres fra Danmark.

Schweiz

Det totale glmarked i Schweiz er svagt stigende med et arligt
per capita forbrug pa 60 liter. Markedet har varet praeget af
gget konkurrence bl.a. pd grund af den konstante vakst i
handelsmarker.

Tuborg brygges pa licens hos Feldschlésschen Getranke AG,
det starste bryggeri i Schweiz, medens Carlsberg importeres
fra Danmark. Salget af Tuborg har trods en pan fremgang
ikke helt levet op til forventningerne, men forskellige mar-
kedstiltag forventes at bidrage positivt til den igangsatte re-
lancering af Tuborg market.

Portugal

Den varme sommer i Sydeuropa pavirkede salget af gl og
leeskedrik i gunstig retning. Unicer-Unido Cervejeira S.A.,
hvori Carlsberg har en betydelig aktiepost, forméede at kon-
solidere sin position som den ubestridte markedsleder i et
marked, hvor forbruget af gl per capita udger ca. 63 liter pr.
ar. Dette skyldes ikke mindst udnyttelsen af sponsoratet af
EXPO ’98, den sidste verdensudstilling i dette arhundrede,
hvor Portugals farende glmarke Super Bock og den natur-
lige mineralvand Vitalis blev kraftigt promoveret. Unicer
S.A. har inden for alle produktkategorier oplevet en tilfreds-
stillende salgsfremgang i det forgangne ar.

Carlsberg er fortsat det stgrste internationale premium-
merke i Portugal med en andel i segmentet pa over 60%.
Trods intensiveret konkurrence med stigende import har
Carlsherg kunnet udbygge sit salg.

Tuborg, der i Portugal produceres som en sterk gl, Royal
Danish, har derimod salgsmassigt lidt under den varme
sommer og salget har udviklet sig utilfredsstillende. Nye
salgsaktiviteter forventes at kunne skabe fornyet interesse
om produktet i det kommende &r.

Italien

Det italienske glmarked, hvor det arlige per capita forbrug
udger 26 liter, har i lgbet af fa ar oplevet en voldsom koncen-
tration, der har intensiveret konkurrencen markant.
Efterspargslen har i en lengere arrekke ligget stabilt og er
primart blevet pavirket af vejrliget i hgjsaesonen. Foraret og
sommeren viste sig i 1998 fra den gunstige side, hvilket var
med til at fremme salget af al.

For at tilkendegive den tattere tilknytning mellem
Carlsherg A/S og Industrie Poretti S.p.A. , hvor Carlsherg
AJS i dag ejer 75%, skiftede bryggeriet i april 1998 navn til
Carlsberg Italia S.p.A. Knap et halvt ar senere, i september,
kunne Carlsberg Italia S.p.A. markere, at man for farste
gang i bryggeriets historie havde rundet et salg pa 1.500.000
hl; en volumen, der var med til at konsolidere og udbygge
bryggeriets position pa det italienske glmarked. Salget af
markevarer har udviklet sig tilfredsstillende med vakstrater
over markedsgennemsnittet.
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Tuborgs internationale produktdesign er blevet strammet op med ny etiket og ny skulderflaske, der er introduceret
i Tuborgs eksportsortiment pa en rekke markeder.
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| det forlgbne ar fortsatte Carlsherg Italia S.p.A. udbygnin-
gen af sit distributionsnet med helt eller delvis ejede distribu-
tarer i Nord- og Mellemitalien.

Kanariske Qer

Til trods for at markedet har varet praget af intensiv kon-
kurrence har salget af Carlsherg i det forlgbne ar igen udvist
fremgang. Salget af Tuborg har derimod ikke levet op til for-
ventningerne.

Carlsherg brygges pa licens af Compaiiia Cervecera de
Canarias, S.A., og Tuborg markedsfagres og distribueres af
Galarza Atlantico Galaco, S.A.

Spanien

Det spanske glmarked med et per capita forbrug pa 68 liter
pr. &r har i arets farste halvdel udvist en mindre fremgang.
Trods den ggede konkurrence har Carlsberg formaet at bibe-
holde sin position i det internationale segment. Den meget
populare og prisbelgnnede reklamekampagne for Carlsherg
fortseetter med at styrke markets image og de spanske for-
brugeres kendskab til market. Kampagnens to hovedperso-
ner, Carls & Berg, har spanierne taget til deres hjerter.

I Spanien forestar Grupo Cruzcampo, S.A. produktion og
markedsfaring af Carlsberg market. Grupo Cruzcampo er
landets stagrste bryggerigruppe, hvori Carlsberg A/S har en
ejerandel pa 11%.

Irland

I Irland har Carlsberg, pa et stadigt voksende marked for
lager-gl, fortsat fremgangen og @get sin markedsandel pé det
totale glmarked. Carlsberg, som er det tredjestarste lager-
marke, har gennem en forgget indsats pa markedsfarings-
siden udvidet bade distribution og salg. Carlsberg brygges pa
licens af Guinness Ireland Limited.

Asien, Nord- og Sydamerika,
Afrika

Kina

Det store kinesiske glmarked vokser fortsat og har naet en
volumen pa ca. 187 mio. hl svarende til et arligt forbrug pa
omkring 14 liter per capita. Andelen af internationalt pre-
mium gl steg dog ikke navnevardigt. Naste ar forventes
premium glmarkedet at forblive uzndret pa ca. 4% af total-
markedet. Sektoren for premium gl er preget af konkur-
rence fra flere starre, internationale spillere samt i stigende
grad fra lokale bryggerier, der med succes har lanceret mar-
ker i dette segment.

Til trods herfor forventer Carlsberg gennem gget distri-
bution og markedsfering at fortsette den positive veaekst i
1998/99 og dermed gge markedsandelen.

Carlsbrew Brewery (Shanghai) Limited (CBS) har igangsat
produktionen med en startkapacitet pa 500.000 hl. CBS har
lanceret et lokalt glmarke, Karhu, der forventes at opna en
betydelig markedsandel i Shanghai-omradet.

Hong Kong

Som falge af den gkonomiske udvikling i Hong Kong for-
ventes det totale glmarked til naste ar at opleve et svagt fald
- i lighed med udviklingen i ér, hvorfor salget i Carlsberg
Brewery Hong Kong Limited (CBHK) har udvist en mindre
tilbagegang.

Taiwan
Salget gennem Carlsberg Marketing Taiwan Limited (CMT)
er blevet pavirket i negativ retning som falge af opher af
samarbejdet med en lokal distributer. CMT varetager nu
selv distributionen, og salget udviser pa det seneste en positiv
udvikling.

Vietnam

@lmarkedet i Vietnam er i fortsat fremgang og med et arligt
per capita forbrug pé ca. 7 liter, er det et marked med et stort
potentiale.

25



Den internationale bryggerivirksomhed

Det stigende salg af sdvel Carlsberg som det lokale marke
Halida er siledes en fglge af bade @get eftersporgsel i
Vietnam og udbygget distribution i det sydlige og centrale
Vietnam. For at imgdekomme den stigende efterspgrgsel pa
Carlsberg og Halida vil kapaciteten pd South-East Asia
Brewery Ltd. blive udvidet.

Det lokale marke fra Hue Brewery Ltd., Huda, har haft en
markant salgsfremgang, hvorimod salget af Tuborg ligger pa
samme niveau som sidste ar. For at imgdekomme den sti-
gende efterspargsel pa Huda blev produktionskapaciteten pa
Hue Brewery Ltd. udvidet i maj 1998.

Japan

1 Japan er glmarkedet stagnerende pa et niveau, der svarer til
et rligt per capita forbrug pa 56 liter. Carlsherg er det eneste
udenlandske glmzarke, der har vekst og fastholder saledes
ogsa sin position som det fgrende internationale fadgls-
marke. Carlsbergs samarbejdspartner er Suntory Limited.

I Tivoli-parken i Kurashiki har publikum fortsat mulighed
for at stifte bekendtskab med flere af Carlsberg-gruppens
produkter, nemlig Carlsberg Elephant, Tuborg og lokalpro-
duceret Carlsherg Draft.

Sydkorea

Sydkorea har veret hardt ramt af den gkonomiske krise i
Asien, hvorfor forbrugerne til dels erstatter gl med billigere
alkoholiske drikkevarer. Forbruget af gl, som udger et arligt
per capita forbrug pé 25 liter, er vigende, og iser salget af
udenlandske marker er gaet tilbage.

Carlsberg, der fremstilles pa licens af Hite Brewery Co. Ltd.
(tidligere Chosun), har i det forlgbne ar derfor ikke vist en
tilfredsstillende salgsudvikling.

Thailand

Til trods for den alvorlige gkonomiske krise vokser glmar-
kedet stadig i Thailand. Carlsberg Brewery (Thailand) Co.,
Ltd, hvori Carlsberg A/S har en minoritetsaktiepost, har haft
stor succes med det lokale marke Beer Chang, der nu efter
ganske fa ar er blevet Thailands stgrste glmarke. Det har
varet ngdvendigt at foretage kapacitetsudvidelser pa bade
Bang Ban og Wang Noi bryggerierne for at falge med efter-
spargslen.

Sri Lanka

Ceylon Brewery Ltd., hvori Carlsberg er aktioner, har for
ganske nylig igangsat brygning og tapning af Carlsherg gl pa
det nyopferte Lion Brewery lige uden for Colombo.
Bryggeriet er blevet opfart som fglge af den ggede efter-
spargsel. Lion Brewery, hvori Carlsberg Brewery Malaysia
Berhad har en starre aktiepost, er et datterselskab af Ceylon
Brewery Ltd.

Nepal

I et konkurrencepraeget marked, der har veret stagnerende,
har Tuborg formaet at tage markedsandele fra de gvrige
konkurrenter og har saledes vist fremgang. Carlsberg har i
arets Igb gennemgaet en omfattende relancering med en
salgsstigning til falge. Bade Carlsberg og Tuborg bliver bryg-
get pd Gorkha Brewery Ltd.

Filippinerne

| Filippinerne bliver Carlsherg brygget pa licens af Asia
Brewery Inc. Markedet har veret kendetegnet ved stagna-
tion gennem 4aret, hvilket ogsa har smittet af pa Carlsbergs
salg.

Indonesien

I Indonesien har det totale glmarked vist tilbagegang som
falge af den asiatiske krise, som har ramt Indonesien searligt
héardt. Salget af Carlsberg har dog vist fremgang i det for-
Igbne ar, hvilket primzrt skyldes ggede markedsfaringsakti-
viteter samt udvidelse af distributionen, som er sket i samar-
bejde med licenspartneren P.T. Delta Djakarta.

Singapore

Salget af Carlsberg i Singapore varetages af Carlsberg
Marketing (Singapore) Pte. Ltd., som er et datterselskab ejet
af Carlsberg Brewery Hong Kong Limited. Salget af
Carlsberg er steget igennem det forlgbne ar til trods for et
stagnerende glmarked, primart forarsaget af krisen i Asien.
Den vasentligste arsag til volumenfremgangen for Carlsberg
Singapore er effektfulde markedsfaringsaktiviteter.

Malaysia

Trods den asiatiske krise er glmarkedet igennem det seneste
ar steget, og det arlige per capita forbrug udger 7 liter.
Carlsberg Brewery Malaysia Berhad har atter veret i stand
til at gge sin markedsandel, saledes at Carlsberg Brewery
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Malaysia Berhad nu er det starste bryggeri pa det malaysiske
gl- og stout-marked. Carlsherg A/S ejer 27,6% af Carlsherg
Brewery Malaysia Berhad. Bryggeriets stigende volumenan-
del er sket til trods for, at et planlagt stort sportssponsorat
"Commonwealth Games" blev aflyst.

Bryggeriet introducerede i juni med succes et nyt superpre-
mium produkt, Carl's Reserve.

Canada

Det totale glmarked i Canada har i det forlgbne ar udvist en
svag stigning, saledes at det arlige per capita forbrug udger
66 liter. Salget af Carlsbergs marker er faldet en smule, dog
med en positiv trend i den sidste halvdel af aret. Carlsbergs
markedsandel pé fadglsomradet er fortsat i en positiv udvik-
ling, primart drevet af markedsindsatsen i Toronto-omra-
det. Carlsberg brygges i Canada pa licens af The Labatt
Brewing Company Limited. Eksporten af Tuborg til det ca-
nadiske marked er overdraget til det Labatt-ejede importsel-
skab, Oland Specialty Beer Company, og salget har udvist en
svag fremgang.

USA

@lmarkedet har udvist en marginal stigning i det samlede
forbrug til et arligt per capita forbrug pa 80 liter.
Importsegmentet udviser fortsat en paen vekst, men salget af
Carlsberg har endnu ikke naet et tilfredsstillende niveau.
Salg og distribution af Carlsberg blev pr. 1. november 1997
overtaget af Labatt USA L.L.C., og den nye distribution er
fortsat under udbygning. Det forventes, at der i 1998/99 vil
ske en forbedring af salgsniveauet til et tilfredsstillende ni-
veau.

Latinamerika

I Brasilien har stigningstaksten i glforbruget veret lavere
end forventet og udgar nu et arligt per capita forbrug pa 49
liter. Importen af gl er faldet. | det farste hele regnskabsar
med lokalproduktion af Carlsherg er der opnaet et pant,
men dog ikke tilfredsstillende salgsniveau. Carlsberg bryg-
ges i Brasilien pa licens af Cervejarias Reunidas Skol Caracu
S.A., som er et bryggeri i Brahma-koncernen. Den ultimo
1996 med Brahma indgéede samarbejdsaftale vedr. Brasilien
og andre sydamerikanske lande afventer fortsat myndighe-
dernes endelige godkendelse.

Vestafrika

I Cameroun, hvor det generelle glforbrug er stigende, udvi-
ser Tuborg merket fortsat en markant volumenfremgang.
Tuborg brygges pé licens og distribueres af S.A. Des
Brasseries du Cameroun.

I Elfenbenskysten er det samlede glmarked stadig i frem-
gang, ligesom stigningen i salget af Tuborg er fortsat. Tuborg
brygges pa licens og distribueres af Société de Limonaderies
et Brasseries d’Afrique.

Malawi

Udviklingen i glmarkedet, som er domineret af Carlshergs
produkter, har, s&rligt i sidste halvdel af aret, varet negativt
pavirket af den gkonomiske krise i landet, herunder iszr
veerdiforringelsen af den malawiske kwacha med deraf fal-
gende udhuling af forbrugernes kabekraft.

Produkterne fra Carlsherg Malawi Brewery Limited distri-
bueres af den tilknyttede virksomhed, Southern Bottlers
Limited, der ogsa producerer og distribuerer Coca-Cola pro-
dukter

Salget af Carlsberg har varet svagt vigende, dog med en sti-
gende markedsandel for hovedmarket Carlsberg Green pa
bekostning af Carlsberg Brown samtidig med, at Tuborg er
blevet udfaset.

Bryggeriet, der var det farste Carlsherg-bryggeri uden for
Danmark, markerer i november 1998 sit 30 ars jubileum
blandt andet med lancering af en jubilzumsegl.

Eksporten

Carlsberg har oprettet en selvsteendig eksportdivision, der
dels i samarbejde med de gvrige internationale divisioner va-
retager eksport til de markeder, hvor gruppen i forvejen har
produktion, og dels dyrker egne markeder. Den overvejende
del af eksportdivisionens salg hidrgrer fra gruppens danske
bryggerier i Valby og Fredericia.

En mindre, men stigende del af eksportsalget kommer fra
gruppens udenlandske bryggerier. En rekke markeder, hvor
lokal produktion ikke er hensigtsmassig, udviser samlet et
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I England fortsetter Carlsberg market den tatte tilknytning til fodbold via sponsoratet af Liverpool Football Club og FA.
Her ses Liverpools kendte spiller, Michael Owen, i Liverpools kamp mod St. Patricks i Dublin i arets Pre-season Tournament.
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Den internationale bryggerivirksomhed

fornuftigt eksportpotentiale, og en indledende eksport til et
marked kan veare springbrattet til en senere mere intens
markedsudnyttelse.

Den samlede eksport af Carlsberg og Tuborg gl fra
Danmark udviste en tilbagegang, efter at eksportsalg til bl.a.
det amerikanske marked er omdirigeret til eksport fra
Canada.

Duty-Free

Det duty-free marked, der hovedsagelig omfatter
Nordeuropa, er praget af EU's beslutning om, at duty-free
salg ombord pa ferger og fly i inter-EU trafik er uforeneligt
med etableringen af Det Indre Marked og skal bringes til op-
her pr. 1. juli 1999.

Konsekvenserne for ikke mindst det farge- og skibsbaserede
duty-free glsalg vil blive alvorlige. Det ventes dog, at forbru-
get ombord pa fly og ferger vil forblive duty-free.

Safremt der ikke opnas en udszttelse af datoen, ma det for-
modes, at indkabene placeres i lande med lave momssatser
0g punktafgifter.

Gransen

Graensehandelen ved den dansk-tyske grense er i fortsat
vaekst inden for punktafgiftsbelagte varegrupper incl. gl. Det
anslas, at glsalget i ar er steget med 10-15% og nu udger om-
kring 8-9% af det danske glforbrug.

Carlsherg har gennem hele aret gennemfart en malrettet
markedsfaring omfattende bl.a. design- og emballagetilpas-
ninger og opnaet resultater, der ligger betydelig over mar-
kedsudviklingen.

Rusland

Det russiske marked - et vigtigt marked for Carlsberg-grup-
pen - er praeget af store politiske og gkonomiske &ndringer,
der har negativ indvirkning pa importerede markers andel
af et stadigt stigende glmarked. Importens andel er faldet fra
12% i 1996, hvor den var pa sit hgjeste, til under 8% i dag,
hvor det samlede glmarked er pa 25 mio. hl svarende til et
arligt per capita forbrug pa omkring 17 liter.

Tuborg er stadig ferende blandt importerede merker, hvis
andel af det samlede glmarked er faldende pa grund af gget
konkurrence fra lokale bryggerier. Forbedret kvalitet samt
lave priser og aggressive markedsfgringsaktiviteter har skabt
en gget loyalitet over for de lokale marker blandt de russiske
forbrugere.

Den nuvearende krise i Rusland, der forventes at give dgn-
ninger i nogen tid fremover, samt efterfglgende sveekket
kabekraft blandt de russiske forbrugere, har reduceret salgs-
mulighederne for importerede varer i Rusland.

@vrige markeder

For gvrige markeder er der tale om forskelligartet udvikling
med salgsmassig fremgang for Carlsberg i Asien og Tuborg
i Mellemgsten, hvorimod eksporten til Afrika fortsat er fal-
dende.

Eksporten af Carlsberg og Tuborg til Latinamerika har sta-
biliseret sig pa et lavere niveau end sidste ar, hovedsagelig pa
grund af Carlsbergs nye licensaftale i Brasilien med det
Brahma-ejede bryggeri, Cervejarias Reunidas Skol Caracu
S.A. Salget i Caribien har udviklet sig positivt.
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Leskedrik

Coca-Cola Nordic Beverages A/S

Det nordiske lzeskedrikselskab, Coca-Cola Nordic Beverages
AJS (CCNB), som ejes af henholdsvis Carlsberg A/S (51%)
og The Coca-Cola Company (49%) etableredes 1. oktober
1997 efter forudgéende godkendelse hos EU-Kommissionen.

CCNB er holdingselskab for de virksomheder i Danmark,
Sverige, Norge og Finland, som har rettighederne til at
tappe, szlge og distribuere produkter tilngrende The Coca-
Cola Company, inklusive Coca-Cola, Coca-Cola Light,
Fanta og Sprite.

Som en naturlig udvidelse af mange &rs godt samarbejde
mellem The Coca-Cola Company og Carlsherg i Danmark
er CCNB udpeget til at veere en af de 10 "Anchor Bottlers",
som The Coca-Cola Company har.

Virksomhederne i Danmark og Sverige var inkluderet i 1997
fra CCNB?s start, medens aktiviteterne i Norge og Finland
blev en del af CCNB i september 1998.

Produktion, salg og distribution af The Coca-Cola Company
produkter foretages i Danmark af Coca-Cola Tapperierne
AJS (tidligere Dadeko), som har produktions- og tappefacili-
teter i Glostrup og Fredericia.

Alle Carlsberg-gruppens leskedrikinteresser, bortset fra ho-
tel-, restaurations- og cateringsektoren samt salg af naturligt
mineralvand/kildevand, varetages af Coca-Cola Tapperierne

AJ/S pa lige fod med Coca-Cola produkter. Salget af laske-
drik i Danmark har i det forlgbne &r vist en tilbagegang pé
godt 2%, hvilket kan tilskrives den vejrmassigt darlige som-
mer.

I Sverige har Coca-Cola Drycker Sverige (CCDS), som er
CCNB’s svenske virksomhed, for nylig abnet en fabrik syd
for Stockholm. Hele det svenske marked forsynes herfra via
distributionsselskabet Dryckes Distributéren AB, som er
etableret mellem CCDS og det 60% Carlsberg-ejede Falcon
Bryggerier AB.

Et nyopfart produktionsanlaeg nar Oslo i Norge vil fra star-
ten af 1999 producere Coca-Cola produkter til den vasent-
ligste del af det norske marked. Coca-Cola Drikker AS har
eget salgs- og distributionssystem, der dekker omkring 80%
af salget i Norge.

I Finland vil Coca-Cola Juomat Oy, CCNB'’s nye finske dat-
terselskab, pabegynde et produktions- og distributionssam-
arbejde med Oy Sinebrychoff Ab (60% Carlsberg-ejet bryg-
gerivirksomhed) omkring produktion af Coca-Cola produk-
ter pa Sinebrychoffs fabrik i Kerava, hvor produktionskapa-
citeten vil blive udvidet. Sinebrychoff vil ligeledes distribuere
Coca-Cola produkterne.

Med udvidelsen til Finland og en stor del af Norge omfatter
aktiviteterne inden for CCNB fire nordiske lande dekkende
et markedsomrade med 23 mio. forbrugere.
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Information

Carlsberg styrkede i sommeren 1998 sin informationsfunk-
tion ved at opdele informationsafdelingen i to selvsteendige
enheder: Division Danmark Info, som star for den interne
kommunikation til divisionens medarbejdere, og Corporate
Communications, som har ansvaret for den eksterne og in-
terne kommunikation i Carlsberg-gruppen.

En af Corporate Communications vigtigste opgaver er at
styrke kommunikationen i den hurtigt voksende Carlsberg-
gruppe. | det forlgbne ar er der saledes blevet oprettet et en-
gelsk-sproget intranet i Carlsberg-gruppen, som har faet
navnet CCWEB. Pa CCWEB har Carlsberg medarbejdere
over hele verden mulighed for at fa hurtig adgang til nyhe-
der og vigtig information fra Carlsbergs verden. CCWEB vil
i de kommende ar blive udbygget lgbende og vil komme til at
spille en vigtig rolle i udviklingen af "best practices" mellem
medarbejderne i Carlsberg-gruppen. Desuden er det inter-
nationale medarbejderblad, The Brew, blevet opgraderet og
vil fremover udkomme 6 gange arligt mod tidligere 4
gange.

Pa Gamle Carlsberg er der i gjeblikket ved at blive indrettet
et nyt besggscenter, som skal modtage de ca. 150.000 gaster,
som besgger Carlsherg hvert ar. Det nye besggscenter ventes
at st klart til april 1999 og vil give de mange besggende mu-
lighed for at fa et unikt indblik i de sidste 150 ars bryggerihi-
storie og i Carlsbergs pulserende nutid.

Kvalitetsstyring

Carlsberg Corporate Brewing, kvalitetsstyring,
Technical Services samt Centrallaboratoriet.
Technical Services varetager det overordnede opsyn med de
tekniske og kvalitetsmassige forhold pé& samtlige bryggerier
og produktionssteder, som producerer gruppens mearker,
verden over. Ud over den kompromislgse handhavelse af
gruppens hgje kvalitetskrav er der i disse ar indledt en sterk
fokusering pa aktiv assistance vedrgrende produktivitetsfor-
ggelse og koordinering af miljgforholdene pa gruppens egne
bryggerier. Dette arbejde udferes under anvendelse af savel
avanceret informationsteknologi som fleksible organisati-
onsformer.

bestar af

Centrallaboratoriet er ansvarlig for kvalitetsstyringssystemet
for den internationale produktion og foranlediger, at praver

analyseres af relevante laboratorier internt og eksternt. Der
er gennemfgrt en @ndring i principperne for kvalitetssty-
ring, som har medfart en betydelig rationalisering i ressour-
ceforbruget i Kgbenhavn. Fra at have hovedvagten pa kon-
trol og styring fra Kgbenhavn, er kvalitetsstyring nu de en-
kelte produktionssteders ansvar med stette fra Central-
laboratoriet i Kgbenhavn.

Overordnet marketing

Carlsberg mearket, hvorpé selskabets tradition og kvalitet
har veret nedlagt i mere end 150 ar, har i de forlghne ar veret
genstand for en koncentreret marketingindsats, som i gvrigt
ogsa har afspejlet sig i et steerkt stigende markevaresalg.

Carlshergs internationale reklamekampagne, hvori vor ver-
denskendte distributionslastbil har hovedrollen, er efter-
handen blevet anerkendt som malestok for sterk og konsi-
stent maerkevarereklame, som ofte ses kopieret af velkendte
internationale selskaber. TV- og radioreklamer samt print-
kampagner hgres og ses dagligt over hele jorden, og selv om
traditionen i glbranchen ngdvendigger inkorporering af
lokal kultur, sa er selskabets profil stadig sterkere og signalet
mere ensrettet.

I det forlgbne ar har Carlsberg malrettet &ndret profilen, sa-
ledes at market fremstar som moderne og tidssvarende for
unge forbrugere. Selskabets nationale kampagne sgger
saledes at sikre, at tradition forenes med kvalitet og ikke med
alder.

Carlsherg Corporate Marketing afdeling, som blev etableret
for fa ar siden, har med stor omhu sikret, at hvor som helst
Carlsberg logoet kan ses, opfattes det pa samme made som
udtryk for god smag.

1 1997/98 er de globale aktiviteter omkring Carlsberg meer-
ket blevet kraftigt foraget. Vaegten af internationale og nati-
onale reklamer — malt i seer- og lesertal — er steget med et
tocifret procenttal.

Inden for sportsverdenen satte Carlsherg i &r en tyk streg un-
der sit engagement i international fodbold med sponsoratet
af det engelske landshold samt Liverpool F.C. Starstedelen af
de internationale Cup finaler samt sikringen af aftalen om
endnu en gang at veare hovedsponsor for Europa-
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Et nyt sponsoromrade for Carlsherg er alpin ski, hvor Carlsberg i ar og fremover vil veere en aktiv sponsor ved en lang raekke
arrangementer inden for skisport, sasom VM og World Cup i alpint skilgb.
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mesterskaberne i fodbold var med til at give Carlsberg titlen
"Probably the best football supporter in the world". De
navnte sponsorater forenes med s@rannoncering i regionale
TV-kanaler i bade Europa og Asien.

Et nyt omrade for Carlsherg er alpint skilgb, hvor Carlsherg
i arene fremover vil veere aktiv sponsor ved hovedarrange-
menterne inden for denne sportsgren, bade i VM og World
Cup. | denne stadigt vigtigere imagesport i bade Europa og
USA synes kombinationen af konkurrence og "Probably the
best after skiing drink" naturlig. Af gvrige aktiviteter inden
for sportsverdenen kan navnes de store atletik sponsorater
med VM i atletik i Athen og de store Asia Games, som var
altoverskyggende begivenheder inden for de olympiske
discipliner.

Tuborgs sponsorering af basketball samt Tetleys store spon-
sorat af det engelske rugby landshold bar ogsd navnes i
denne forbindelse.

Pa musikomradet har Carlsberg profileret sig som sponsor af
contemporary og rock musik i samarbejde med ledende in-
ternationale TV-stationer. Medievalget i forbindelse med
disse aktiviteter er naturligt udvidet til internettet, som i vid
udstrakning har de unge konsumenters bevagenhed.

Blandt Carlshergs internationale salgs- og marketingaktivi-
teter skal ogsa navnes den omfattende multinationale Task
Force, som i de senere ar med stor succes har varet indsat i
lokale markeder i forbindelse med promotionaktiviteter, lige
savel som de har veret til radighed for arranggrer af store
sponsorarrangementer. Task Force skaber en effektiv forbin-
delse mellem salg og marketing, ligesom de giver en rekke
unge talenter mulighed for at udvide deres teoretiske
treening med praktisk salgs- og promotionarbejde.

Personaleudvikling

Gruppepersonalefunktionen, Corporate Human Resources,
har yderligere udbygget samarbejdet med gruppeselska-
berne og deres HR-funktioner med henblik pa systematisk
og omfattende Karriereplanlegning for naglemedarbejdere.

For at gge udvekslingen af medarbejdere mellem gruppesel-
skaberne er et internt jobmarked etableret pa intranet. Her
opslas ledige naglestillinger internt i gruppeselskaberne. Et

Internationalt udvekslings- og treningsprogram mellem sel-
skaberne for yngre medarbejdere skaber andre muligheder
for personlig og faglig udvikling i et internationalt miljg.

De tre danske 2-arige trainee-programmer for yngre medar-
bejdere med uddannelse inden for henholdsvis afsztning, fi-
nans og teknologi (ingenigrer) er stadig meget eftertragtede
blandt unge nyuddannede, der gnsker en international karri-
ere. Programmerne koordineres med tilsvarende program-
mer i gruppens gvrige selskaber, saledes at de unge i en del af
trainee perioden arbejder i et udenlandsk selskab.

Carlsberg International Brewing Academy tilbyder gruppe-
selskabernes og samarbejdspartnernes medarbejdere ud-
dannelse og trening pa engelsk. Blandt tilbuddene er en
brygmesteruddannelse som overbygning pa en teknisk kan-
didateksamen. Hertil en rekke tekniske efteruddannelses-
kurser og salg/marketing-, gkonomi- og lederkurser, hvoraf
flere i 1998 blev udbudt for farste gang. Blandt de nye kurser
var serlige kurser for medarbejdere fra selskaber i
@steuropa og de tidligere sovjetrepublikker.

I alt har Brewing Academy haft elever fra 29 lande i det for-
Igbne ar. Al uddannelse gennemfares pa koncernens eget ud-
dannelsescenter, der er placeret i nyrenoverede lokaler i J.C.
Jacobsens oprindelige produktionsbygninger pd Gamle
Carlsherg.

I T-udvikling

P& IT-omradet har moderselskabet fortsat de gennemgri-
bende aktiviteter med henblik pa at styrke fokus pa de kun-
derettede funktioner, og at effektivisere de interne arbejds-
gange samt gge gennemsigtigheden i virksomheden. Der er
saledes implementeret en helt ny salgs- og distributions-
struktur med tilhgrende IT-systemer. Processen fortsatter,
og i det kommende ar vil det omfatte eksport/licens forret-
ningen samt Human Resources. |1T-lgsningen er baseret pa
det integrerede standardsystem SAP R/3.

Endvidere er der igangsat udvikling og implementering af et
system, der skal fungere som verktgj til generel videndeling
og kompentenceudvikling for medarbejdere i gruppens sel-
skaber. Hovedformalet med dette system er kommunikation
af "The Carlsberg Way of doing Business" bade overordnet
og detaljeret, samt at virke som informationsharer mellem
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de enkelte selskaber. Systemet udnytter internet-teknolo-
gien, men fungerer som et lukket internet udelukkende for
Carlsberg-gruppen.

Gennem lazngere tid har der varet fokus pa Ar 2000-proble-
matikken i alle Carlsberg-gruppens selskaber. Ar 2000-skif-
tet indeberer et behov for en systematisk gennemgang af
edb-systemer, produktionsudstyr, alarmer, telekommunika-
tionsudstyr m.m. Carlsberg er endvidere opmarksom pa
virkningen af Ar 2000-skiftet uden for Carlsberg. De ngd-
vendige aktiviteter for at sikre en problemfri overgang er
langt fremme og planlaegges at vaere gennemfart i 3. kvartal
1999.

Forskning

Forsknings- og udviklingsaktiviteterne i Carlsberg Forsk-
ningscenter, herunder Carlsberg Laboratorium, er i 1997/98
fortsat med uformindsket styrke. Omkostningerne pa totalt
ca. 100 mio. kr. er fratrukket eksterne bevillinger udgiftsfart
over resultatopgarelsen. Forskningscentret havde i arets lgh
150 fuldtidsansatte medarbejdere samt 25 geasteforskere.
Heraf var 60 udlzndinge og i alt 125 med en forskningsmas-
sig baggrund.

| det forlghne ar har Carlsberg Laboratorium af
Carlsbergfondet modtaget en ekstraordinar bevilling pa 3
mio. kr. til opdatering af Forskningscentrets centrale compu-
tere, udbygning af hastigheden pa lokale netveaerk og opkob-

ling til internettet. Saledes har centrets medarbejdere i dag
de ypperste muligheder for at udnytte moderne informati-
onsteknologi pa internettet til gennemfarelse af forsknings-
projekterne. Forskningscentrets videnskabelige medarbej-
dere, hovedsageligt i Carlsberg Laboratorium, har i arets lgb
publiceret ca. 70 videnskabelige artikler i internationale tids-
skrifter med censur, samt udarbejdet 5 Ph.D.- og 3 speciale-
afhandlinger.

Produkt- og procesudvikling

Carlsbergs ggede fokus pa glforretningen samt de héardere
markedsvilkar har ngdvendiggjort en modernisering og ef-
fektivisering af udviklingsfunktionen. Udvikling af nye pro-
dukter, bade hvad angar emballage og gl, malrettes til at
folge tidens trend. Emballageomradet er i rivende udvikling
bade nationalt og internationalt, og for at sikre Carlsberg en
innovativ rolle som markedsleder er der i Produkt- og pro-
cesudviklings regi oprettet en ny funktion med henblik pa
udvikling af fremtidige emballagetyper.

Der er i det forgangne regnskabsar gennemfart adskillige
produktudviklingsprojekter i teet samarbejde med gruppens
markedsansvarlige savel i Danmark som internationalt.

Inden for produkt- og procesudvikling arbejdes der fortsat
pa at opna den kvalitets- og miljemassige bedste glproduk-
tion, hvor de nyeste teknologier afpraves og vurderes med
henblik p& anvendelse i produktionen.
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I anledning af Carlshergs 150 ars fadselselsdag skeenkede Ny Carlsbergfondet en 6 meter hgj fonteneskulptur af bronze udfart
af billedhuggeren Jens-Flemming Sgrensen. Kunstneren ses her ved fontznen, der i sommeren 1998 blev anbragt pa pladsen
foran Carlsbergs nye hovedkontor.
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Carlsberg-gruppen
Regnskab, noter m.v.
for 1997/98




Regnskabsberetning

1997/98 i hovedtraek

« Omstning pa 29,3 mia. kr., en stigning pé 9,9 mia. kr.

= Primar drift pa 1.554 mio. kr. mod 1.255 mio. Kr. i 1996/97.

= Resultatet er pavirket af en rekke szrlige poster af en-
gangskarakter, der netto andrager 243 mio. kr. og som
samles i en ny regnskabspost “s&rlige poster”.

 Finansielle poster, netto udger 423 mio. kr., hvilket er lidt
under sidste &r.

 Resultat far skat udger 2.220 mio. kr. mod 1.756 mio. kr. i
1996/97.

< Nedskrivning af koncerngoodwill over egenkapitalen
med 2.460 mio. kr.

« Egenkapitalen udger 10,9 mia. kr. mod 10,3 mia. Kkr. i
1996/97.

Regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med regnskabs-
lovgivningen samt de af Kgbenhavns Fondshgrs stillede krav
til regnskabsafleggelse herunder de galdende danske regn-
skabsvejledninger. Regnskabspraksis er @ndret saledes, at i
modsztning til tidligere ar optages udskudte skatteaktiver i
balancen til den verdi, de forventes at kunne realiseres til.
Anvendelsen af denne nye praksis vil medfgre en bedre sam-
menhang mellem resultat far skat og skatteudgiften i resul-
tatopgerelsen svel for dette arsregnskab som for fremtiden.
Da &ndringen ikke har nogen vasentlig indflydelse pa tidli-
gere aflagte arsregnskaber, er ssmmenligningstal ikke &n-
dret. Herudover er foretaget mindre tilpasning af verdifast-
seettelse af omsatningsaktier i balancen. For narmere detal-
jer om anvendt regnskabspraksis henvises til afsnittet herom.

Med hensyn til koncerngoodwill er denne ogsa i nervaerende
arsregnskab behandlet efter Carlsbergs hidtidige princip
med straksafskrivning over egenkapitalen. Carlsherg-grup-
pen har inden for de sidste fem ar foretaget betydelige virk-
somhedsopkab og séledes straksafskrevet 3.399 mio. kr. over
egenkapitalen, heraf 2.460 mio. kr. i 1997/98. Blev denne
koncerngoodwill aktiveret og afskrevet over f.eks. 20 ar, ville
gruppens resultat far skat for 1997/98 have veeret 117 mio. kr.
mindre og egenkapitalen pr. 30. september 1998 3.134 mio.
kr. starre. | &rene forud for ovennavnte femarsperiode har
de straksafskrevne koncerngoodwillbelgb veeret mindre ve-
sentlige.

Indirekte produktionsomkostninger indregnes ikke i vaerdi-
en af gruppens varebeholdninger. Ved indregning heraf ville
varebeholdningerne ultimo have varet 298 mio. kr. hgjere,
medens resultatet af primer drift ville have varet 36 mio. kr.
lavere.

Resultatopgerelse, generelt
Carlsberg-gruppens resultat fgr skat udger 2.220 mio. kr.,
hvilket er 464 mio. kr. eller 26,4% bedre end sidste &r.
Resultatforbedringen kan henfgres til sdvel primar drift som
til den nye regnskabspost “serlige poster”.

Den primere drift for gruppen er som navnt hgjere end sid-
ste ar og fremkommer som et resultat af nytilkeb af og ggede
ejerandele i gruppevirksomheder.

Tilgang af virksomheder

Ved regnskabsarets begyndelse erhvervede Carlsberg A/S sa-
ledes yderligere 50% af aktiekapitalen i Oy Sinebrychoff Ab,
Finland, hvorved Carlsbergs andel kom op pa 60% i dette
selskab. Samtidig indsked Carlsberg sin 50%’s ejerandel af
Falcon Holding AB, Sverige, hvorved Sinebrychoff blev
100% ejer af Falcon. | Sinebrychoff-gruppen indgar tillige en
67%’s ejerandel af AO Vena beliggende i Skt. Petersborg.
Indregningen af Sinebrychoff-gruppens resultat i Carlsberg-
gruppens arsregnskab har medfert en forggelse af det pri-
mare driftsresultat med 219 mio. kr. i forhold til sidste ar,
hvor der alene var medregnet 50%’s ejerandelen af Falcon.

Ultimo sidste regnskabsar overtog Carlsberg de resterende
50% af aktiekapitalen i Carlsberg-Tetley PLC fra Bass
Brewers Ltd. Selskabet indgar saledes 100% i savel resultat-
opgerelse som balance for indevarende ar i modsztning til
sidste ar, hvor selskabet i resultatopgerelsen blev pro rata
konsolideret med 50%. | forbindelse med Carlsbergs fulde
overtagelse af selskabet blev der foretaget en betydelig reser-
vation til dekning af fratreedelsesgodtgerelser, nedskrivning
af aktiver m.m. i forbindelse med gennemfarelse af ngdven-
dige strukturomlegninger. De igangvarende strukturom-
legninger falger de lagte planer og forventes derfor afsluttet
inden for de narmeste ar. Carlsberg-Tetley har for &ret op-
néet et primart driftsresultat p& 336 mio. kr. mod 510 mio.
kr. sidste ar, hvoraf 50% var medtaget i Carlsberg-gruppen.
Med tilleg af den kompensation Carlsherg modtog fra
Allied Domecq PLC i 1995/96, hvoraf der i 1997/98 er ind-
teegtsfort 149 mio. kr., er det totale resultat af Englandsfor-
retningen pé niveau med sidste ar.

Pr. 1. oktober 1997 etablerede Carlsherg og The Coca-Cola
Company et falles nordisk holdingselskab, Coca-Cola Nor-
dic Beverages A/S, med Carlsberg som 51%’s aktionzr og
The Coca-Cola Company som ejer af resten. Coca-Cola
Nordic Beverages er nu 100% ejer af produktions-, salgs- og
distributionsselskaberne af leskedrik i savel Danmark som
Sverige. Carlsberg konstaterede i forbindelse med denne
etablering en forskelsverdi, som i regnskabet er hensat til
indkerings- og strukturomlaegningsudgifter i de navnte
lande. Forskelsvaerdien er opstaet ved The Coca-Cola Com-
pany’s kontante indbetaling samt Carlshergs avance ved fra-
salget af Bryggerigruppen og Dansk Coladrik, idet sidst-
navnte var en betingelse fra konkurrencemyndighederne i
EU for, at samarbejdet kunne godkendes. Hensattelsen, der
udger 1,2 mia. kr., forbruges over en femérig periode i hen-
hold til fastlagte forretningsplaner begyndende med nzrve-
rende arsregnskab. Coca-Cola Nordic Beverages-koncernen
bidrager hermed til Carlsbergs andel af koncernresultatet
med et belgb pa niveau med sidste ar, hvor alene Coca-Cola
Tapperierne A/S (A/S Dadeko) i Danmark var medregnet.

38



Regnskabsberetning

Den 30. september 1998 underskrev Carlsberg og The Coca-
Cola Company aftaler om overfarsel af aktiviteterne i Norge
og Finland til Coca-Cola Nordic Beverages. Disse aftaler er
baseret pa, at overdragelsesprisen beregnes ud fra de oprin-
delige kostpriser af aktiverne i disse selskaber. Forskels-
veerdien i forhold til de nuvarende bogferte vaerdier samt
regulering til Carlsbergs regnskabsprincipper er i henhold til
gruppens normale praksis fragaet egenkapitalen. De tilpas-
sede balancer for Norge og Finland indgér i gruppens ba-
lance pr. 30. september 1998, medens resultatet for de pagel-
dende selskaber farst medtages i arsregnskabet for 1998/99.

Omsatning

Omsztningen, der tillige indeholder licensindtegter, er
steget med godt 51% til 29,3 mia. kr., hvilket er en konse-
kvens af forggelsen fra 50% til 100% af ejerandelen i
Carlsherg-Tetley, overtagelsen af det finske bryggeri
Sinebrychoff og Coca-Cola aktiviteterne i Sverige samt til-
keb af Orrefors Kosta Boda og Boda Nova-Héganés
Keramik AB i Royal Scandinavia A/S.

Set under et og reguleret for valutakursudviklingen samt de
nytilkgbte virksomheder har omsetningen i Carlsberg-grup-
pens glforretning veret lidt under sidste ar savel internatio-
nalt som nationalt.

For laeskedrikomradet har der veret tale om en omsatnings-
fremgang, der kommer fra indregningen af Coca-Cola akti-
viteterne i Sverige.

Omsatningen i virksomhederne udenfor drikkevareseg-
mentet har udvist en mindre stigning, som i alt vasentligt
kan henfares til opkeb af dattervirksomheder i Royal Scan-
dinavia.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostningerne har for regnskabsaret udvist en
stigning pa godt 30% sammenholdt med sidste ar. Der er sa-
ledes tale om en forholdsmassig mindre forggelse i produk-
tionsomkostningerne sammenholdt med udviklingen i om-
setningen. Dette er bl.a. en konsekvens af de betydelige om-
struktureringsprojekter, der har veret gennemfart lgbende i
de seneste ar, herunder veesentligst i Danmark og England,
og som endnu ikke er afsluttet. Besparelserne fra disse tiltag
vil séledes ogsa i de kommende ar pavirke arsregnskabet po-
sitivt.

Salgs- og distributionsomkostninger

Salgs- og distributionsomkostningerne har i regnskabsaret
udvist en vasentlig stigning, som i stor udstreekning kan
henfares til de nytilkabte virksomheder. Herudover fasthol-
der Carlsberg-gruppen et hgjt niveau i reklame- og sponsor-
aktiviteterne. Der er ogsd inden for distributionsomradet
igangveerende strukturomlagningsprojekter, som i de kom-
mende &r vil medfgre besparelser.

Administrationsomkostninger

Udviklingen i administrationsomkostningerne har stort set
fulgt den almindelige prisudvikling, nar der tages hensyn til
valutakursudviklingen og nytilkgbte/frasolgte virksomhe-
der. Der er i de administrative funktioner gennemfart effek-
tiviseringsprojekter, hvor der bl.a. i Danmark er implemen-
teret nye styringssystemer til understottelse af forenklede
forretningsgange.

Andre driftsindtaegter, netto

Andre driftsindtegter relaterer sig i al vasentlighed til den
almindelige drift af gruppens investeringsejendomme. Der
har ogsa i dette regnskabsar varet aktivitet med opfarelse af
ejendomme is&r pd omradet ved Tuborgs tidligere bryggeri-
ejendomme.

Resultat for skat af kapitalandele i gvrige
associerede virksomheder

Resultatet fra gvrige associerede virksomheder har i regn-
skabsaret udvist et fald sammenlignet med sidste ar. Faldet
her kan is@r henfares til frasalget af Bryggerigruppen (tidli-
gere Jyske Bryg Holding A/S), som sidste ar indgik i denne
regnskabspost med Carlshergs 37%’s ejerandel. Herudover
har det 40% ejede kroatiske bryggeri Panonska Pivovara
d.o.o. haft tilbagegang.

Sarlige poster, netto

I denne regnskabspost placeres vasentlige belgb af engangs-
karakter, som ikke direkte kan henfares til den normale drift
af virksomheden.

Det drejer sig om indtegter fra avancer ved salg af forret-
ningsomrader, hvilket for dette regnskabsar omfatter aktie-
avancer fra afhendelsen af sdvel Rynkeby Foods A/S med 63
mio. kr. som Holmegaard Emballage A/S i Royal Scandina-
via-gruppen med 338 mio. kr. Carlsbherg havde i forbindelse
med overtagelsen af de resterende 50% af aktierne i
Carlsberg-Tetley ved afslutningen af 1996/97 arsregnskabet
foretaget en koncernreservation ud over, hvad Carlsberg-
Tetley havde foretaget i deres eget eksterne arsregnskab, til
dekning af betydelige usikkerheder i England herunder
bryggerilukninger. | forbindelse med vurderingen af de ngd-
vendige hensattelser til ferdiggerelse af de planlagte om-
struktureringer i England kunne det konstateres, at de i
Carlsberg-Tetley’s regnskab foretagne reservationer var til-
strekkelige, hvorfor den foretagne koncernreservation
kunne tilbagefares. Tilbagefarslen sker dels over resultatop-
gerelsen med 157 mio. kr. og dels direkte pa egenkapitalen
med 283 mio. kr. i overensstemmelse med behandlingen pa
afsettelsestidspunktet. Herudover har Carlsberg gennem det
100% ejede datterselskab Tuborg Nord B A/S frasolgt en
45%’s ejerandel i ejendomsinteressentskabet Tuborg Nord B,
og datterselskabets avance herved samt andre avancer pa af-
hendede investeringsejendomme er indtegtsfart under den-
ne post med 85 mio. kr.
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Pa udgiftssiden er medregnet omkostninger til strgmlinin-
gen af hele den danske gl-division, herunder iser fratredel-
sesgodtgerelser, som sammen med omkostninger til nedluk-
ning af produktionen pd Wiibroes Bryggeri i Helsinggr og
omstruktureringer i Royal Scandinavia i alt udger 275 mio.
kr. Endvidere indgar nedskrivninger af ejendomme bl.a.
bryggeriejendomme i Fjerngsten og overskydende depoter i
Danmark med 125 mio. kr.

Finansielle poster

Det fortsat hgje niveau pa finansielle poster, netto kan hen-
fares til en realisation af en betydelig del af merveerdierne pa
iseer omsaetningsaktier, men ogsa gevinst ved salg af anlaegs-
papirer som egne aktier og aktier i Royal Scandinavia indgar.
De finansielle poster er endvidere i mindre grad pavirket af
nedskrivninger pa investeringer, som Carlsberg-gruppen har
foretaget i de mere risikobetonede omrader af verden.

Selskabsskat

Selskabsskatten er forholdsmassigt under niveauet for sidste
ar og skal ses i lyset af, at betydelige aktie- og ejendomsavan-
cer ikke indgdr i den skattepligtige indkomst. Den regn-
skabsmassige skatteudgift udger 21,4% af resultat for skat
mod 28,5% i 1996/97.

Balance

Balancesummen pr. 30. september 1998 er gget med knap
25% i forhold til sidste ar, hvilket vasentligst kan henfares til
konsolidering af henholdsvis Coca-Cola Nordic Beverages-
gruppen og Sinebrychoff-gruppen.

I lighed med tidligere ar gives i de tilknyttede noter oplys-
ninger til belysning af merverdier knyttet til poster i balan-
cen.

Materielle anlzgsaktiver
Forggelsen i denne post er udover tilgang vedrgrende Coca-
Cola Nordic Beverages og Sinebrychoff et resultat af de bety-
delige omstruktureringsprocesser, der er igangsat inden for
adskillige omrader af virksomheden.

Egenkapital

Tilgangen pa gruppens egenkapital kommer iser fra den
henlagte del af &rets resultat, indbetaling fra minoritetsaktio-
nerer samt tilbagefarsel af koncernreservation vedr.
Carlshberg-Tetley og primoregulering vedr. det udskudte
skatteaktiv. Fradraget i egenkapitalen relaterer sig vasent-
ligst til koncerngoodwill fra overtagelsen af dels
Sinebrychoff, dels Coca-Cola aktiviteterne i Norge og
Finland samt Royal Scandinavia’s akkvisitioner. Hertil kom-
mer valutakursreguleringen netto af gruppevirksomhederne
og de hertil knyttede langfristede lan i fremmed valuta.

Andre henszttelser

Tilgangen pa denne post i arets lgb kommer primart fra
hensattelsen af den tidligere omtalte forskelsvaerdi, der
fremkom i forbindelse med etableringen af Coca-Cola
Nordic Beverages den 1. oktober 1997, og som skal anvendes
til indkagringsomkostninger og strukturaendringer i landene.
Efter planen vil denne hensettelse blive anvendt i lgbet af
fem ar startende med 1997/98 og med de starste forbrug i de
forste ar. Ogsé i Royal Scandinavia er der foretaget hensat-
telser til omstruktureringer.

Anvendelsen af de i tidligere ar hensatte belgb er foretaget i
overensstemmelse med de i sin tid lagte planer. Det drejer sig
om forbrug til omstruktureringer i Danmark inden for pro-
duktion, salg, distribution og administration samt ligeledes i
England, hvor der i arets lgb har varet udbetalinger til fra-
traedelsesgodtgarelser o.lign. i henhold til omstrukturerings-
planerne. Carlsherg modtog i 1995/96 en kompensation fra
Allied Domecq daekkende fremtidige mindreindtegter og
merudgifter vedrgrende nye leveringsaftaler og pensionsfor-
hold. Andelen af denne kompensation, som vedrgrer 1997/98
arsregnskabet, er indtegtsfert i resultatopgerelsen. Som
navnt tidligere i regnskabsberetningen under omtalen af
serlige poster er den foretagne koncernreservation vedr.
Carlsberg-Tetley tilbagefart og indgar herved som afgang i
andre hensattelser. P& den hensatte forskelsveerdi ved etable-
ringen af Coca-Cola Nordic Beverages har der ligeledes
veeret et forbrug til indkaringsomkostninger og strukturom-
legninger.

Pengestmmsopgﬂrelse

Pengestramsopgerelsen er opstillet i overensstemmelse med
Regnskabsvejledning nr. 11. Opgearelsen giver et samlet
overblik over, hvorledes pengestreammene i arets lgb er frem-
kommet og anvendt. Pengestrammen fra gruppens drift in-
klusive finansielle poster, men far &ndring i driftskapital, er
bedre end sidste ar og udger 2,7 mia. kr. Af dette belgb er an-
vendt 1,3 mia. kr. til anskaffelse af materielle anlegsaktiver
0g 1,4 mia. kr til keb af virksomheder o.lign., herunder bl.a.
Sinebrychoff, medens gget pengebinding i driftskapital har
udgjort 0,3 mia. kr. Til finansiering af en del af disse investe-
ringer har gruppen solgt vardipapirer, som har bidraget po-
sitivt med 1,2 mia. kr. og ligeledes solgt gruppevirksomheder
og dele af virksomheder med et likviditetsbidrag pé 0,5 mia.
kr. Nar alt dette summeres, og der tages hensyn til gvrige
ind- og udbetalinger, herunder vasentligst fra minoritetsin-
teresser, fremkommer i alt fra gruppen en positiv penge-
strgm pa 1,7 mia. kr. Totalt har gruppen pr. 30. september
1998 likvide midler pa 3,9 mia. kr.
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Likviditet

Likviditetsberedskabet, som er sammensat af likvide behold-
ninger og barsnoterede verdipapirer, men ekskl. treknings-
rettigheder, udgar pr. 30. september 1998 6,8 mia. kr. opgjort
efter de officielle barskurser. Ca. 40% af beredskabet er dan-
ske obligationer med en gennemsnitlig varighed pa omkring
3,5 &r. Opdelingen af likviditetsberedskabet kan illustreres
som vist nedenfor.

Carlsbergs laneportefglje bestar af bgrsnoterede obligations-
1an, bilaterale laneaftaler og syndikerede kreditter, hovedsa-
gelig trukket i valutaer, hvor Carlsberg har aktiver.

De barsnoterede obligationslan er:

CHF 100 mio. (459 mio. kr.) udlgb 2004
GBP 200 mio. (2.147 mio. kr.) udlgb 2013

Langt den overvejende del af den langfristede geld er opta-
get til fast rente for lgbetiden.

De bekreftede, uudnyttede kreditfaciliteter udger mere end
3 mia. kr.

Valuta
Carlsberg-gruppen er en internationalt arbejdende virksom-
hed, hvorfor arsregnskabet udarbejdes ved sammenlzgning

Likviditetsberedskabet

Andre verdipapirer

Likvide beholdninger

barsnoterede obligationer \ 40%

Danske

Omsztning ekskl. afgifter 1997/98: 22,1 mia. kr.
(1996/97: 14,9 mia. kr.)

Asiatiske

. 50 \(6%)
@vrige 2%,

Andre vesteuropgiske 33% (17%)

Danske kroner 24% (52%)

Engelske pund 33% (23%)

af regnskabsposter i en rekke forskellige valutaer. Til illu-
stration af valutafordelingen er udarbejdet efterfalgende
grafiske opstillinger, hvor opdelingen er foretaget i fem valuta-
kategorier; Danske kroner, engelske pund, andre vesteuro-
pziske valutaer, asiatiske valutaer og gvrige.

I forhold til sidste &r er kroneandelen af savel omsetning
som primer drift reduceret, hvilket er en fglge af Carlsberg-
gruppens tilkgb af virksomheder i valutaomraderne engel-
ske pund og andre vesteuropaiske valutaer.

Starrelsen af aktiver og passiver i de enkelte valutakategorier
er stort set identiske (se side 42), idet dog engelske pund og
andre vesteuropaiske valutaer udviser en mindre overvagt
pé passivsiden.

Ved indregningen i Carlsberg-gruppens regnskab omregnes
de enkelte valutaer til danske kroner i overensstemmelse
med de offentligt noterede kurser. | balancen anvendes ba-
lancedagens kurs, medens der i resultatopgarelsen anvendes
et beregnet gennemsnit af valutakurserne igennem &aret.
Udviklingen i de for Carlsherg-gruppen vesentligste valuta-
kurser er som nedenstéende:

Resultatopgerelsen Balancen
Valuta 1995/96 1996/97 1997/98 1995/96 1996/97 1997/98
GBP 880,67 104323 1122,12 916,45 1088,09 108221
usD 570,85 639,37 679,04 586,30 673,95 637,10
DEM 386,50 381,64 380,96 384,06 380,78 380,29
FIM 126,58 12757 125,72 128,34 127,20 124,92
SEK 85,12 86,57 86,31 88,40 88,60 81,11
PTE 3,73 3,79 3,72 3,78 3,74 371
ITL 0,37 0,39 0,39 0,38 0,39 0,38
CHF - - - 466,76 462,81 459,37

Resultat af primar drift 1997/98: 1.554 mio. kr.
(1996/97: 1.255 mio. kr.)

Asiatiske

dvrige

Andre vesteuropasiske / 26% (8%)

Danske kroner 38% (59%)

Engelske pund 32% (22%)
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Som det fremgar af oversigten, er det is@r det engelske pund,
der har haft udsving af betydning. Resultatopggrelsen for
regnskabsaret er saledes positivt pavirket af den gunstige ud-
vikling i denne valutakategori. Da Carlsberg-gruppen har
tilstreebt en balance, hvor aktiver og passiver pa et rimeligt
niveau matcher hinanden i de enkelte valutakategorier, har
valutakursudviklingen medfert en forholdsvis ligelig for-
ggelse/reduktion af sdvel aktiverne som passiverne.

Finansielle risici

Carlsberg-gruppen er udsat for forskellige finansielle risici i
kraft af sine betydelige internationale investeringer og det
forholdsvis hgje likviditetsberedskab. Valutarisikoen skyl-
des, at ca. 62% af gruppens primere drift stammer fra uden-
landske gruppevirksomheder, der omregnes til danske kro-
ner efter et beregnet gennemsnit, hvorfor udsving i disse va-
lutaer overfor den danske krone vil medfare direkte afsmit-
ning péa gruppens resultatopggrelse. Med henvisning til den
tidligere viste fordeling af primer drift i valutakategorier er
det iseer udsving i det engelske pund og andre vesteuropziske
valutaer, der vil pavirke gruppens resultat.

Pa balancen er det iseer omregningen af de udenlandske
gruppevirksomheders egenkapital til statusdagens kurs, der
pévirkes af kursudsving. Denne regulering foretages direkte
pé egenkapitalen, hvilket ligeledes er tilfeldet for langfri-

Aktiver

Asiatiske

Danske kroner
Dvrige

Andre vesteuropziske

Engelske pund

stede lan i fremmed valuta optaget til afdekning af investe-
ringerne. Ikke alle investeringer afdekkes, men den uafdak-
kede del vurderes ikke at kunne pavirke gruppens egenkapi-
tal vaesentligt.

Carlsberg-gruppen foretager udlan til restaurationsbranchen
specielt i England, hvor det foregar gennem datterselskabet
Carlsberg-Tetley. Selv om udlanene i arets lgb er nedbragt, er
de totale udlan stadig en vesentlig post i balancen. Der fore-
tages lgbende kontrol og opfelgning pé disse 1an, og det
skannes, at de foretagne reservationer herpd er tilstreekkelige
til dekning af mulige tab.

40% eller ca. 2,8 mia. kr. af Carlsberg-gruppens likviditetsbe-
redskab er placeret i danske obligationer med en kronevarig-
hed pé ca. 100 mio. kr., med hvilket belgb arets resultat vil
blive reduceret ved en rentestigning pa 1%. De likvide be-
holdninger, der indgar i likviditetsberedskabet med ca. 3,9
mia. kr., er placeret som korte indskud i banker eller andre
kreditinstitutter, alle med en tilfredsstillende kreditveerdig-
hed. Det vurderes, at der ikke er nogen tabsrisiko pé disse ar-
rangementer.

Carlsberg-gruppen anvender vesentligst finansielle instru-
menter til afdekning af indgaede aftaler, hvorfor gruppen
ikke har gvrige risici herfra af betydning.

Passiver

Asiatiske

Danske kroner
@vrige

Andre vesteuropziske

/ 25%

Engelske pund




Regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med regnskabs-
lovgivningen og geldende danske regnskabsvejledninger.

Den anvendte regnskabspraksis vedrgrende udskudte skat-
teaktiver er @ndret, saledes at der afsettes udskudt skat af
alle midlertidige afvigelser mellem regnskabsmassige og
skattemassige vardier, og at udskudte skatteaktiver optages
i balancen til den veerdi, de forventes at kunne realiseres til.
Anvendelsen af denne nye praksis giver en bedre sammen-
hang mellem resultat for skat og arets skatteudgift savel for
dette &rsregnskab som for fremtiden. Virkningen heraf pé
resultatopgarelsen for tidligere ar er uvasentlig, hvorfor
sammenligningstal ikke er tilpasset. | balancen medfarer
denne tilretning, at gruppens egenkapital primo forgges med
det udskudte skatteaktiv i alt 294 mio. kr.

Den i tidligere ar anvendte regnskabspraksis for optagelse af
omsztningsaktier i balancen efter de seneste 3 ars gennem-
snitlige barskurser er &ndret, hvorefter aktierne nu optages
til anskaffelsesvardi eller barskurs ved regnskabsérets udlgb,
hvor denne er lavere. Denne &ndring har alene haft ubetyde-
lig indvirkning pé gruppens egenkapital og ingen effekt i re-
sultatopgerelsen.

Udover ovennavnte er regnskabspraksis uzndret i forhold
til sidste ar.

I resultatopgarelsen er indarbejdet en ny post "serlige poster,
netto". Posten indeholder vasentlige belgb af engangskarak-
ter, som ikke direkte kan henfgres til den normale drift af
virksomheden.

Der er herudover sket enkelte tilpasninger i pengestremsop-
garelsen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet for Carlsberg-gruppen omfatter regn-
skaberne for moderselskabet Carlsberg A/S og dattervirk-
somheder, det vil sige virksomheder, hvori moderselskabet
direkte eller indirekte har flertallet af stemmerettigheder el-
ler pd anden méde en bestemmende indflydelse.

Endvidere medtages associerede virksomheder, der aftale-
maessigt ledes sammen med en eller flere andre virksomhe-
der, ved pro rata konsolidering, hvorved de enkelte regn-
skabsposter medregnes i forhold til ejerandelen.

@vrige associerede virksomheder medtages med en for-
holdsmassig andel af resultat og egenkapital.

Koncernregnskabet udarbejdes pd grundlag af regnskaber
for moderselskabet, dattervirksomhederne og pro rata kon-
soliderede virksomheder ved sammenlaegning af regnskabs-
poster af ensartet karakter. Der foretages eliminering af in-

tern omsztning, licenser, renter, udbytter, fortjenester og
mellemvarender mellem virksomhederne indbyrdes, lige-
som der foretages udligning af kapitalandele i dattervirk-
somheder og pro rata konsoliderede associerede virksomhe-
der med den dertil svarende andel i virksomhedernes egen-
kapital, opgjort efter gruppens regnskabspraksis. Minoritets-
interessers andel af dattervirksomhedernes resultat og egen-
kapital vises sarskilt.

Ved kab af nye dattervirksomheder og associerede virksom-
heder samt forggelse af ejerandele heri fordeles et eventuelt
forskelshelgb mellem anskaffelsespris og egenkapital pa er-
hvervelsestidspunktet, opgjort efter gruppens praksis, s vidt
muligt pa virksomhedernes enkelte aktiver og passiver. En
eventuel forskel herudover (koncerngoodwill) fares direkte
pé& egenkapitalen. En eventuel negativ forskelsvaerdi (min-
drevaerdi) fares som udgangspunkt pa egenkapitalen. I det
omfang en negativ forskelsveerdi pd kebstidspunktet kan
henfares til enten fremtidige ringere driftsresultater eller
forventede udgifter til omstruktureringer, opferes forskels-
vardien under andre henszttelser og forbruges, nar de rin-
gere driftsresultater eller udgifter til omstruktureringer rea-
liseres.

Fremmed valuta

Omregning af resultatopggrelsen til danske kroner for uden-
landske dattervirksomheders og associerede virksomheders
regnskaber foretages efter gennemsnitskurser for regnskab-
saret og af balancen efter statusdagens valutakurser. Kurs-
differencer ved omregningen af udenlandske virksomheders
egenkapital til statusdagens kurs fares over egenkapitalen.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til dan-
ske kroner efter statusdagens valutakurser. Indgaede kurssik-
ringsaftaler verdiansattes serskilt. Realiserede og urealise-
rede valutakursgevinster og -tab fares i resultatopgarelsen.
Valutakursgevinster eller -tab efter skat pa galdsposter an-
vendt til sikring af investering i dattervirksomheder eller asso-
cierede virksomheder fgres direkte pa egenkapitalen.

Omsaztning

Salg indtegtsfares ved varernes levering. Licensindtegter
medtages med de i &ret optjente belgb. Igangveerende entre-
prisearbejder for fremmed regning resultatfgres i takt med ar-
bejdernes ferdiggarelse og optages i balancen under varebe-
holdninger efter en forsigtig vurdering af de enkelte arbejder.

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Udgiftsfares, nar de afholdes.

Serlige poster

Posten indeholder vesentlige belgh af engangskarakter, som
ikke direkte kan henfgres til den normale drift, herunder
visse sterre afh@ndelsesgevinster og —tab, serlige nedskriv-
ninger og hensattelser samt eventuelle tilbagefarsler heraf.

43



Regnskabspraksis

Resultat af kapitalandele i dattervirk-
somheder og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indgar andel af datter-
virksomheders og associerede virksomheders resultat, regu-
leret for &ndring i ikke realiserede interne fortjenester.
Andel af de pagaldende virksomheders beregnede skat ud-
giftsfares under selskabsskat.

Selskabsskat
Moderselskabet sambeskattes med fuldt ejede danske og en-
kelte udenlandske dattervirksomheder. De sambeskattede
danske virksomheders selskabsskat fordeles mellem virk-
somhederne i forhold til de skattepligtige indkomster (fuld
fordelingsmetode).

Udskudt skat

Der hensattes udskudt skat af alle midlertidige forskelle
mellem de regnskabs- og skattemassige verdier. Udskudte
skatteaktiver optages i balancen til den vardi, de forventes at
kunne realiseres til. Der hensattes ikke skat, som herudover
vil kunne udlgses ved en realisation af aktier til bogfart
verdi.

Immaterielle anlzgsaktiver

Immaterielle anlegsaktiver udgiftsfares i anskaffelseséret,
dog afskrives koncerngoodwill over egenkapitalen. Ved
overtagelse af immaterielle anlegsaktiver i forbindelse med
kab af virksomhed indgdr belgbet i goodwillberegningen.

Materielle anlzgsaktiver

Materielle anlegsaktiver optages til anskaffelses- eller kost-
pris med fradrag af foretagne af- og nedskrivninger. | en-
kelte udenlandske dattervirksomheder og associerede virk-
somheder foretages verdireguleringer i overensstemmelse
med lokal praksis. Fadglsanleg optages i Carlsberg-Tetley
med udgangspunkt i en basisheholdning opgjort til anskaf-
felsesvaerdi. Afskrivninger foretages linezrt over aktivernes
forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20 - 50 &r
Tekniske anleg og maskiner 10- 20 &r
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

herunder leeskedrikautomater 3-104r

Indkeb af plastickasser og returnable flasker samt gvrige
smaanskaffelser udgiftsfares fuldt ud i anskaffelsesaret.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksom-
heder optages i moderselskabets balance efter en forsigtig
vurdering med udgangspunkt i de respektive virksomheders
regnskabsmassige indre vardi (egenkapital, opgjort efter
gruppens praksis) med fradrag af interne fortjenester.
Andre anlegsverdipapirer og kapitalandele optages til an-
skaffelsespris eller en lavere veerdi pa statustidspunktet.

Varebeholdninger

Varebeholdninger optages til anskaffelses- eller kostpris (op-
gjort efter gennemsnitsmetoden) henholdsvis nettorealisati-
onsvardi, hvor denne er lavere. Der foretages nedskrivning
for ukurans. Indirekte produktionsomkostninger indregnes
ikke i kostprisen.

Veardipapirer
Omsatningsaktier og obligationer optages til laveste af an-
skaffelsesveerdi og barskurs ved regnskabsarets udgang.

Realiserede og urealiserede kursgevinster eller -tab i forhold
til anskaffelsesvaerdien indgér i resultatopgarelsen.

Finansielle instrumenter

Som led i gruppens normale virksomhed anvendes finansi-
elle instrumenter, herunder terminsforretninger og optioner,
vaesentligst til afdekning af indgaede aftaler samt repo-for-
retninger.

Finansielle instrumenter behandles i regnskabet i overens-
stemmelse med den regnskabspraksis, der er geldende for de
underliggende aktiver og passiver.

Pengestmmsopgﬂrelse

Pengestramsopgerelsen er opgjort efter den indirekte me-
tode og tager udgangspunkt i gruppens resultat af primar
drift. Opgarelsen udviser sdvel gruppens pengestramme fra
henholdsvis drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet
som gruppens likvider primo og ultimo regnskabsaret.

Pengestremme fra driftsaktivitet er gruppens primere resul-
tat reguleret for finansielle poster, betalte selskabsskatter og
afskrivninger samt andre ikke likviditetskravende poster.
Dette korrigerede driftsresultat reguleres med érets forskyd-
ning i arbejdskapital, som varebeholdninger, tilgodehaven-
der, leverandarer o.l.

Pengestremme fra investeringsaktivitet vedrarer keb og salg
af virksomheder, investering i gvrige anlegsaktiver og mod-
tagne udbytter.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet udger modersel-
skabets udbetalte udbytte og @ndring i langfristet g&eld m.m.

Likvider ultimo omfatter likvide beholdninger fradraget
kortfristet bankgeld, der forfalder p& anfordring.
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Omsatning, resultat af primar
drift og egenkapital

— i starre dattervirksomheder og associerede virksomheder
(baseret pa virksomhedernes rapportering til Carlsherg-gruppens arsregnskab)

Omset- Resultat af Egen-
ning  primer drift kapital Kapital-
Udenlandske VIRKSOMHEDER i mio. kr. i mio. kr. i mio. kr. andel
Carlsberg-Tetley PLC, Northampton, England 9.892 336 4.697 100%
Unicer-Unido Cervejeira, S.A., Porto, Portugal 1) 2.184 184 1.378 31%
Carlsherg Brewery Malaysia Berhad,
Kuala Lumpur, Malaysia 1) 1.393 256 735 28%
Okocimskie Piwowarskie S.A., Brzesko, Polen 2) 672 74 598 43%
Omsat- Resultat af Egen-
ning  primer drift kapital Kapital-
DANSKE VIRKSOMHEDER i mio. kr. i mio. kr. i mio. kr. andel
Coca-Cola Nordic Beverages A/S 3) 3.046 -112 1.000 51%
Vingaarden A/S, Odense 646 31 108 100%
Danbrew Ltd. A/S, Kgbenhavn 205 15 254 100%
Royal Scandinavia A/S, Kgbenhavn 2.282 103 1.145 61%
AJS Kjgbenhavns Sommer-Tivoli, Kgbenhavn 2) 286 12 262 43%

De anfarte belgb for omsatning, resultat af primer drift og egenkapital udger de pageldende
virksomheders totale regnskabstal.

1) Pro rata konsolideret associeret virksomhed

2) @vrig associeret virksomhed

3) Indgar i Carlsherg-gruppens regnskab efter korrektion af indkgringsomkostninger og udgifter
til strukturendringer, som omtalt i regnskabsberetningen
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Koncernoversigt

CARLSBERG A/S Nominel

Aktiekapital DKK 1.278.125.640 selskabs- Valutakurs
.. Kapital- kapital pr.

Bryggerivirksomheder andel 1000 Valuta 309.98

DANMARK

Carlsberg A/S, Kgbenhavn

UK

Carlsherg-Tetley PLC, Northampton, England. ........................cooe. o 100% 90.004 GBP 1082,21
Carlsberg-Tetley Brewing Limited, Northampton, England
6 dattervirksomheder

NORDEN, CENTRAL- OG @STEUROPA

Hannen Brauerei GmbH, Ménchengladbach, Tyskland ....................... o 100% 35.002 DEM 380,29
3 dattervirksomheder
Okocimskie Piwowarskie S.A, Brzesko, Polen. ...t b 43% 22.000 PLN 178,58
Panonska Pivovara d.o.0., Koprivnica, Kroatien ...................c..cooient O 40% 159.632 HRK 103,80
Oy Sinebrychoff Ab, Finland. ... i o 60% 244,985 FIM 124,92
8 dattervirksomheder
Falcon Holding AB, Falkenberg, SVerige . ...........covviiiiiiiiiianns 03) 60% 150.000 SEK 81,11
VESTEUROPA
Carlsherg France, S.A., Paris, Frankrig. ..., o 100% 5.200 FRF 113,42
Carlsherg Italia S.p.A., Varese, Italien ..., o 75% 8.400 ITLmio. 0,3846
13 dattervirksomheder
Danbeer AG, ZUrich, SChWEIZ . ... ... s 0O 30% 500 CHF 459,37
International Breweries B.V., Bussum, Holland ... ............................ 0 20% 62 usb 637,10
Israel Beer Breweries Ltd., Ashkelon, Israel ........................coiiit, 0 20% 38 ILS 166,25
Nuuk Imeg A/S, Nuuk, Grenland . . ... O 24% 38.000 DKK
Cervuniao-Gestao e Investimentos, SGPS, Lda., Porto, Portugal ................ 02 50% 3.600 PTEmio. 3,708
C.0.S.A.R.-Sociedade Gestora de Participaces Sociais, Lda, Porto, Portugal . . ... 02) 50% 3.324 PTEmio. 3,708
S.A.R.C.-Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, Lda., Porto, Portugal . . .. ... 02) 50% 3.324 PTEmio. 3,708
Unicer-Uni&o Cervejeira, S.A., POTtO, POItUGAl . ... .. .. ...veeneeeeeseneannn.. od2) 31% 19.500 PTEmio. 3,708
7 dattervirksomheder
ASIEN, NORD- 0G SYDAMERIKA SAMT AFRIKA
Carlsherg Agency Inc., New York, USA ... ... (¢] 100% 10 uUsD 637,10
1 dattervirksomhed
Carlsberg Asia Pte Ltd, Singapore ...............ooiiiiiiiiiiiiiiinian. o 100% 100 SGD 377,65
Carlsberg Brewery Hong Kong Limited, HongKong ......................... o 51% 250.000 HKD 82,22
4 dattervirksomheder
Carlsherg Brewery Malaysia Berhad, Kuala Lumpur, Malaysia ................. ol 28% 153.000 MYR 167,66
Carlsherg Malawi Brewery Limited, Blantyre, Malawi......................... o 49% 20.000 MWK 15,74
Southern Bottlers Limited, Blantyre, Malawi
Gorkha Brewery Ltd., Nepal. ...t 0O 48% 466.325 NPR 9,35
Hue Brewery Ltd., Hue, Vietnam.............. 0 35% 216.788 VND 0,06
South East Asia Brewery Ltd., Hanoi, Vietnam 0 35% 212.705 VND 0,06
Laskedrikvirksomheder og gvrige virksomheder
L /ESKEDRIK
Coca-Cola Nordic Beverages A/S, Kgbenhavn. ..., o 51% 567.009 DKK
7 dattervirksomheder
DVRIGE
Carlsberg AB, Malmg, SVEIIge ... ...ovvvie e o 100% 50 SEK 81,11
Carlsberg International A/S, Kgbenhavn. ..., o 100% 1.000 DKK
AJS Kjgbenhavns Sommer-Tivoli, Kgbenhavn .........................oo Dl) 43% 45,733 DKK
J.C.Bentzen A/S, KBbenhavn .. .......oooe ettt o 100% 30.000 DKK
Carlsherg Finans A/S, Kgbenhavn ... o 100% 25.000 DKK
Carlsberg (UK) Limited, Northampton, England ............................. o 100% 100 GBP 1082,21
Danbrew Ltd. A/S, Kgbenhavn. ............coi i o} 100% 2.000 DKK
1 dattervirksomhed
Danish Malting Group A/S, Vordingborg. .................oooiiiiiiins g 50% 80.000 DKK
Ejendomsaktieselskabet matr. nr. 43ei Avedgre by, Kgbenhavn ................. (o) 100% 10.000 DKK
Ejendomsaktieselskabet Tuborg Nord B, Kgbenhavn ......................... (o) 100% 25.000 DKK
Ejendomsaktieselskabet Tuborg Nord C, Kebenhavn ......................... o 100% 10.000 DKK
Ejendomsaktieselskabet Tuborg Nord D, Kgbenhavn ......................... o 100% 10.000 DKK
Investeringsselskabet af 29. oktober 1962 A/S, Kgbenhavn ..................... o 100% 5.000 DKK
5 dattervirksomheder
Nepko A/S, KBDENhavn . ... ...ttt o 100% 1.000 DKK
Royal Scandinavia A/S, Kgbenhavn........... ... ol 61% 323321 DKK
36 dattervirksomheder
Tuborg AB, Stockholm, SVerige . ........oooii o 100% 50 SEK 81,11
Tuborg International A/S, Kgbenhavn o 100% 1.000 DKK
United Breweries International Limited A/S, Kgbenhavn...................... (o) 100% 500 DKK
Vingaarden A/S, OENSE. . . ..ottt o 100% 15.000 DKK

3 dattervirksomheder

SYMBOLFORKLARING:

O Dattervirksomhed 1) Barsnoteret virksomhed
O Pro rata konsolideret associeret virksomhed 2) De tre portugisiske virksomheder ejer tilsammen en majoritet i den barsnoterede virksomhed
0O @vrig associeret virksomhed Unicer-Unido Cervejeira, S.A. der pro rata konsolideres

3) Falcon Holding er 100% ejet af Oy Sinebrychoff Ab
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Resultatopggrelse 1997/98

Moderselskabet Gruppen
1996/97  1997/98  Note 1997/98  1996/97
mio. kr. mio. Kr. mio. Kr. mio. Kr.
4.895 4.760 1 Oms&tning 29.321 19.378
1.890 1.635 2 Produktionsomkostninger 10.776 8.194
1.031 1.151 @I- og leskedrikafgifter m.m. 7.237 4.460
1.974 1.974 BRUTTORESULTAT 11.308 6.724
1.554 1.555 2 Salgs- og distributionsomkostninger 8.578 4.809
243 269 2 Administrationsomkostninger 1.330 872
42 71 3 Andre driftsindtegter, netto 102 136
414 1.283 4  Resultat far skat af kapitalandele i dattervirksomheder
4 Resultat fgr skat af kapitalandele i pro rata konsoliderede
450 115 associerede virksomheder
4 Resultat far skat af kapitalandele
76 45 i gvrige associerede virksomheder 52 76
1.159 1.664 RESULTAT AF PRIMAR DRIFT 1.554 1.255
- -147 5 Serlige poster, netto 243 -
1.159 1517 RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER 1.797 1.255
154 326 6 Indtegter af andre kapitalandele m.m. 337 180
934 713 7 Andre renteindtzgter o.lign. indtzegter 755 1.011
Nedskrivning af finansielle
146 63 anlazgsaktiver, vaerdipapirer m.m. 87 162
394 436 8 Renteudgifter o.lign. udgifter 582 528
1.707 2.057 RESULTAT F@R SKAT 2.220 1.756
465 416 9 Selskabsskat 476 500
KONCERNRESULTAT 1.744 1.256
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomhedernes resultat 103 14
1.242 1.641 ARETS RESULTAT, Carlsberg A/S’” andel 1.641 1.242
som foreslas fordelt séledes:
230 256 Udbytte til aktionarerne
1.012 1.385 Henlagt til reserver
1.242 1.641
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Balance pr. 30. september 1998

Moderselskabet Aktiver Gruppen
30997 30998 Note 30998  30.9.97
mio. kr. mio. Kr. mio. Kr. mio. Kr.

ANLZEGSAKTIVER

10 Materielle anlegsaktiver

1.048 1.408 Grunde og bygninger 4.381 3.893
666 996 Tekniske anleg og maskiner 4513 3.724
39 76 Andre anlag, driftsmateriel og inventar 2.767 1.776
244 197 Anleg under udfarelse 1.069 577
1.997 2.677 12.730 9.970
11 Finansielle anlegsaktiver
6.345 6.255 Kapitalandele i dattervirksomheder

184 364 Tilgodehavender hos dattervirksomheder
1.256 1.001 Kapitalandele i associerede virksomheder 680 688
16 16 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 22 21
194 246 Andre verdipapirer og kapitalandele 278 276
16 0 Andre tilgodehavender 1411 1.686
- - 16 Udskudt skat 698 -
0 0 12 Egne aktier 0 0
8.011 7.882 3.089 2.671
10.008 10.559 ANLAGSAKTIVER | ALT 15819  12.641

OMSATNINGSAKTIVER

Varebeholdninger og tilgodehavender

135 120 13 Varebeholdninger 2.066 1.943
193 266 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4.232 3.380
691 3.577 Tilgodehavender hos dattervirksomheder
69 39 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 110 123
327 430 Andre tilgodehavender 1.630 668
16 13 Periodeafgraensningsposter 254 200
1.431 4.445 8.292 6.314
Verdipapirer og likvider
546 165 14 Aktier 167 549
2.793 2.687 14 Obligationer og andre vardipapirer 2.784 3.226
73 135 Likvide beholdninger 3.890 2.198
3.412 2.987 6.841 5.973
4.843 7.432 OMSATNINGSAKTIVER | ALT 15.133 12.287
14.851 17.991 AKTIVER | ALT 30.952 24928
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Balance pr. 30. september 1998

Moderselskabet Passiver Gruppen
30.9.97 30.9.98  Note 30.9.98  30.9.97
mio. kr. mio. Kr. mio. Kr. mio. Kr.
15 EGENKAPITAL
1.278 1.278 Aktiekapital 1.278 1.278
8.366 8.375 Reserver 8.375 8.366
9.644 9.653 9.653 9.644
Minoritetsinteressers andel i dattervirksomhedernes egenkapital 1.251 622
9.644 9.653 EGENKAPITAL | ALT 10.904 10.266
HENSATTELSER
68 68 Pensioner og lignende forpligtelser 270 224
327 327 Tilbagebetalingsforpligtelse emballage 766 497
- 96 16  Udskudt skat 361 250
379 361 17 Andre 2.557 2.459
774 852 HENSATTELSER | ALT 3.954 3.430
G/ALD
18 Langfristet geld
- - Obligationslan 2.842 620
1.288 3.853 Dattervirksomheder
- - Kreditinstitutter 2.055 1521
1 - Andre 79 253
1.289 3.853 4.976 2.394
Kortfristet geeld
- - Obligationslan 54 1.100
1.071 1.053 Kreditinstitutter 2.169 2.167
174 263 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser m.m. 2.970 2.129
979 1.185 Dattervirksomheder
2 4 Associerede virksomheder 5 12
- - Selskabsskat 166 260
208 232 Afgifter 1.056 840
468 627 Andre 3.493 1.417
12 13 Periodeafgransningsposter 949 683
230 256 Udbytte 256 230
3.144 3.633 11.118 8.838
4.433 7.486 GALDIALT 16.094  11.232
14.851 17.991 PASSIVER | ALT 30.952  24.928

19 Pantsgtninger og eventualforpligtelser m.m.
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Pengestrgmsopgarelse for gruppen

1997/98

1997/98  1996/97

mio. Kr. mio. kr.

Resultat af primar drift 1.554 1.255
Afskrivninger 1.305 877
Andre reguleringer -68 -69
Finansielle indtegter, netto 374 629
Betalt selskabsskat -467 -507
Pengestrgm fra drift for &endring i driftskapital 2.698 2.185
Forskydning i tilgodehavender -5 529
Forskydning i varebeholdninger 222 65
Forskydning i leverandarer, afgifter m.m. -558 -456
PENGESTR@M, DRIFT 2.357 2.323
S/ERLIGE POSTER, HERUNDER REGULERING AF HENSATTELSER -505 -712
Kab af materielle anlegsaktiver -1.287 -1.042
20 Kagb af virksomheder -1.373 -1.301
20 Salg af virksomheder 545 190
Salg af andre finansielle anlegsaktiver, netto 369 138
Salg af veerdipapirer, netto 824 736
Udbytte fra associerede virksomheder 5 25
PENGESTR@M, INVESTERINGER -917 -1.254
Udbetalt udbytte -230 -217
Minoritetsinteresser 1.679 29
Finansielle ind- og udbetalinger -664 384
PENGESTR@M, FINANSIERING 785 196
ARETS PENGESTR@M FRA DRIFT, INVESTERING OG FINANSIERING 1.720 553
Likvider, primo 2.198 1.653
Kursregulering primo likvider -28 -8
Avrets pengestram 1.720 553
Likvider, ultimo 3.890 2.198

Pengestramsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
Indholdet af visse poster i pengestramsopgarelsen er &ndret i forhold til sidste ar og

sammenligningstallene er tilpasset.
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Noter (mio. Kkr.)

Gruppens omsztning fordelt pa hovedaktiviteter:

1997/98 1996/97
% %
Danske drikkevarevirksomheder 6.010 20 6.566 34
Udenlandske drikkevarevirksomheder 20.128 69 10.099 52
Andre virksomheder 3.183 11 2.713 14
29.321 100 19.378 100
I omsztningen indgar royalty fra licenstagere. | gvrigt henvises til oplysningerne i regnskabsberetningen.
De samlede lgn- og personaleomkostninger, honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
i moderselskabet samt af- og nedskrivninger er ssmmensat saledes:
Lgn- og personaleomkostninger:
1997/98 1996/97
Gruppen:
Legnninger og vederlag 3.689 2.784
Pensioner 277 140
Andre udgifter til social sikring 371 177
@vrige personaleudgifter 72 86
4.409 3.187
Moderselskabet:
Legnninger og vederlag 719 603
Pensioner 60 71
Andre udgifter til social sikring 12 8
@vrige personaleudgifter 30 22
821 704

I lsnninger og vederlag inkl. pension m.v. i gruppen og moderselskabet indgar moderselskabets direktion med

13 mio. kr. (1996/97: 15 mio. kr.) og bestyrelse med 2 mio. kr. (1996/97: 2 mio. kr.).

Der har i regnskabsaret i gennemsnit vaeret beskeftiget 2.292 medarbejdere (1996/97: 1.897) i moderselskabet og i
gruppen 20.589 (1996/97: 18.081) heraf 2.336 (1996/97: 7.145) i pro rata konsoliderede virksomheder.

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer i moderselskabet:

1997/98 1996/97
KPMG C. Jespersen:
Revision 1,7 1,7
Andre ydelser 18 14
PricewaterhouseCoopers:
Revision 13 13
Andre ydelser 19,2 20,6
Andre ydelser omfatter bl.a. honorar for de i tidligere &r besluttede omstruktureringer indenfor
administration herunder implementering af nye edb-systemer.
Af- og nedskrivninger:

1997/98 1996/97
Moderselskabet 301 159
Gruppevirksomheder 1.004 718
Gruppen 1.305 877

Andre driftsindtaegter, netto omfatter bl.a. udlejningsejendomme, forsggslandbrug
samt eksterne bidrag til Carlsberg Forskningscenter.
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Noter (mio.

Kr.)

Resultat af kapitalandele:

Gruppen:

Resultat af kapitalandele i gvrige associerede virksomheder:
Resultat for skat

Selskabsskat

Resultat efter skat

Moderselskabet:

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder:
Resultat far skat

Selskabsskat

Resultat efter skat

Resultat af kapitalandele i pro rata konsoliderede
associerede virksomheder:

Resultat for skat
Selskabsskat
Resultat efter skat

Resultat af kapitalandele i gvrige associerede virksomheder:;
Resultat far skat

Selskabsskat
Resultat efter skat

Sarlige poster sammensztter sig saledes:

Indtegter:

Avance ved salg af Holmegard Emballage A/S *

Avance ved salg af Rynkeby Food A/S

Fortjeneste ved salg af ejendomme

Tilbagefart koncernreservation vedrgrende Carlsberg-Tetley
Indtegter i alt

Udgifter:

Omstruktureringer

Nedskrivninger pé bryggeriejendomme og depoter
Udgifter i alt

Serlige poster, netto

* Heri indgar en i 1996/97 urealiseret gevinst pa 89 mio. kr., der var hensat til senere indtegtsfaring

i forbindelse med PLM's nytegning af aktier.

Indtagter af andre kapitalandele m.m.;

1997/98 1996/97
52 76
21 34
31 42

1.283 414
343 164
940 250
115 450

41 199
74 251
45 76
21 34
24 42
Gruppen Moderselskabet
338 -
63 63
85 35
157 -
643 98
275 200
125 45
400 245
243 -147

I gruppen er indtzgtsfart realiserede kursgevinster vedrgrende andre kapitalandele m.m. pa 298 mio. kr.
(1996/97: 101 mio. kr.), herunder blandt andet avance ved salg af aktier i Royal Scandinavia samt egne aktier.
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10

Moderselskabets renteindtzgter m.m. fra dattervirksomheder indgar med 168 mio. kr. (1996/97: 132 mio. kr.).

I gruppen er indtzgtsfart realiserede kursgevinster vedrgrende omsatningsaktier og obligationer pa i alt 228 mio. kr.

(1996/97: 482 mio. kr.).

Moderselskabets renteudgifter til dattervirksomheder indgér med 82 mio. kr. (1996/97: 209 mio. kr.).

Selskabsskatten er sammensat som falger:

Moderselskabets skat af arets resultat
Regulering vedrarende tidligere ar
Moderselskabets skat, reguleret

Andel i dattervirksomheders skat jf. note 4
Andel i associerede virksomheders skat jf. note 4
Moderselskabets andel af gruppens skat
Minoritetsinteressers andel af gruppens skat
Gruppen

1997/98

19
-8
11
343
62
416
60
476

1996/97

69
-1
68
164
233
465
35
500

Betalte skatter i regnskabsaret andrager for gruppen 467 mio. kr. (1996/97: 507 mio. kr.) og for moderselskabet 222
mio. kr. (1996/97: 204 mio. kr.) inkl. betalte skatter i udlandet. Moderselskabet og danske dattervirksomheder er

tilmeldt acontoskatteordningen.

Selskabsskatten er pavirket af ikke skattepligtige kursgevinster m.m.

Materielle anlegsaktiver:

Tekniske  Andre anlag,
Grunde og anlegog  driftsmateriel Anlzg under
bygninger maskiner 0g inventar udfarelse

Gruppen:
Anskaffelsessum

Anskaffelsessum 1.10.1997 6.068 8.500 3.967 577

Tilgang ved kab af virksomheder 475 1.629 1.602 1.001

Tilgang i arets lgb 336 518 754 920

Afgang i arets lgh 1.596 2410 539 2

Valutakursreguleringer m.m. -57 -88 -124 -53

Overfarsler 785 535 54 -1.374
Samlet anskaffelsessum 30.9.1998 6.011 8.684 5.714 1.069
Opskrivninger

Opskrivninger 1.10.1997 728 522 14 -

Tilgang ved kab af virksomheder 1 - - -

Op- og nedskrivninger i arets lgh 71 77 1 -

Valutakursreguleringer m.m. -65 -61 3 -
Samlet opskrivning 30.9.1998 735 538 18 -
Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger 1.10.1997 2.903 5.298 2.205 -

Tilgang ved kgb af virksomheder 107 584 755 -

Avrets af- og nedskrivninger 257 597 451 -

Af- og nedskrivninger pa udgaede aktiver 973 1.728 381 -

Valutakursreguleringer m.m. 71 -46 -61 -

Overfarsler - 4 -4 -
Samlet af- og nedskrivning 30.9.1998 2.365 4.709 2.965 -
Bogfart vaerdi 30.9.1998 4.381 4,513 2.767 1.069

Bogfart veerdi af grunde og bygninger i Danmark udger 1.854 mio. kr.
Kontantverdien af vurderede ejendomme i Danmark pr. 1.1.1998 er ansat til 3.545 mio. kr.
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Forsat Tekniske  Andre anlag,
Grunde og anlegog  driftsmateriel Anlag under
bygninger maskiner 0g inventar udfarelse
Moderselskabet:
Anskaffelsessum
Anskaffelsessum 1.10.1997 1.832 1411 128 244
Tilgang ved fusion 479 1.004 32 8
Tilgang i arets lgb 6 48 28 380
Afgang i arets lgb 55 160 43 -
Overfarsler 369 46 20 -435
Samlet anskaffelsessum 30.9.1998 2.631 2.349 165 197
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger 1.10.1997 784 745 89 -
Tilgang ved fusion 318 563 22 -
Avrets af- og nedskrivninger 131 148 22 -
Af- og nedskrivninger pa udgaede aktiver 10 105 42 -
Overfarsler - 2 -2 -
Samlet af- og nedskrivning 30.9.1998 1.223 1.353 89 -
Bogfart veerdi 30.9.1998 1.408 996 76 197

Kontantverdien af vurderede ejendomme pr. 1.1.1998 er ansat til 2.743 mio. kr., hvortil kommer verdien af
ejendomme, der ikke er offentligt vurderet, samt til- og afgang siden 1.1.1998 og anleeg under udfarelse.

Forskel i forhold til bogfert verdi vedrarer primart produkt
Tilgang ved fusion vedrarer Fredericia Bryggeri og Wiibroe'

Finansielle anlzegsaktiver:

ionsejendomme.

s Bryggeri.

Andre
Associerede verdi-
virksomheder papirer Andre
Kapital- Tilgode- og kapi- tilgode-
andele havender talandele havender
Gruppen:
Anskaffelsessum
Anskaffelsessum 1.10.1997 770 27 975 1.935
Tilgang ved kgb af virksomheder 20 3 -1 12
Tilgang i arets lgh 309 7 87 274
Afgang i arets lgb 40 - 177 502
Valutakursreguleringer m.m. -46 -9 -92 -55
Samlet anskaffelsessum 30.9.1998 1.013 28 792 1.664
Veardireguleringer
Verdireguleringer 1.10.1997 23 - -418 -
Andel af arets resultat 31 - - -
Udloddet overskud -63 - - -
Afgang i arets lgb 119 - - -
Valutakursreguleringer m.m -74 - - -
Samlet vardiregulering 30.9.1998 -202 - -418 -
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger 1.10.1997 105 6 281 249
Avrets af- og nedskrivninger 12 - 4 43
Afgang i arets lgb - - 163 10
Valutakursreguleringer m.m. 14 - -26 -29
Samlet af- og nedskrivning 30.9.1998 131 6 96 253
Bogfart veerdi 30.9.1998 680 22 278 1411
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Forsat

Andre tilgodehavender omfatter hovedsagelig udlan til restaurationsbranchen i England.

Verdien af de bgrsnoterede associerede virksomheder i gruppen til barskurs 30.9.1998 overstiger den bogfarte verdi

med 1.135 mio. kr. (1996/97: 1.620 mio. kr.).

Veardien af andre bgrsnoterede kapitalandele i gruppen til barskurs 30.9.1998 overstiger den bogfarte veerdi med

123 mio. kr.
Andre
Datter- Associerede veerdi-
virksomheder virksomheder papirer
Kapital- Tilgode- Kapital- Tilgode- og kapi-
andele havender andele havender talandele
Moderselskabet:
Anskaffelsessum
Anskaffelsessum 1.10.1997 4,998 296 1.659 22 821
Afgang ved fusion -155 - - - -
Tilgang i arets lgh 1.606 314 223 - 84
Afgang i arets lgb 116 133 76 - 163
Valutakursreguleringer m.m. - -1 - - -
Overfarsler 264 - -236 - -28
Samlet anskaffelsessum 30.9.1998 6.597 476 1570 22 714
Vardireguleringer
Verdireguleringer 1.10.1997 1.503 - -293 - -418
Afgang ved fusion -500 - - - -
Andel af arets resultat 940 - 98 - -
Udloddet overskud -159 - -97 - -
Afgang i arets lgb 105 - -122 - -
Koncerngoodwill, valutakurs-
reguleringer m.m. -1.911 - -199 - -
Overfarsler -166 - 166 - -
Samlet veerdiregulering 30.9.1998 -188 - -447 - -418
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger 1.10.1997 156 112 110 6 209
Avrets af- og nedskrivninger - - 11 - 4
Afgang i arets lgb - - - - 163
Valutakursreguleringer m.m. -2 - 1 - -
Overfarsler - - - - -
Samlet af- og nedskrivning 30.9.1998 154 112 122 6 50
Bogfart veerdi 30.9.1998 6.255 364 1.001 16 246
Beholdning af egne aktier:
Antal stk. Nominel % af
a20 kr. verdi aktiekapital
Beholdning 1.10.1997 552.075 11 0,9
Afgang i arets lgb 352.075 7 0,6
Beholdning 30.9.1998 200.000 4 0,3

Veardien af egne aktier til barskurs pr. 30.9.1998 udger 80 mio. kr., som er bogfart til 0 kr.
Salgsprisen for de afhendede aktier udgar 136 mio. kr.
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15

Varebeholdninger:

Gruppen:

Ravarer og hjelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer
Igangvaerende arbejder for fremmed regning

30.9.1998 30.9.1997
538 698

225 150

1.271 1.086

32 9

2.066 1.943

Igangveerende entreprisearbejder for fremmed regning er optaget til en forholdsmassig andel af den kontraherede
salgspris 882 mio. kr. (30.9.1997: 768 mio. kr.) med fradrag af modtagne acontobetalinger 850 mio. kr.
(30.9.1997: 759 mio. kr.). Akkumuleret avance pa igangvarende arbejder er forsigtigt indregnet med 66 mio. kr.

(30.9.1997: 12 mio. kr.).

Moderselskabet:

Révarer og hjelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede ferdigvarer og handelsvarer

Verdien af aktier og obligationer i moderselskabet til bgrskurs 30.9.1998 overstiger den bogfarte vaerdi med 78 mio. kr.

(30.9.1997; 209 mio. kr.)

Aktiekapitalen kan specificeres saledes:

30.9.1998 30.9.1997
49 51

20 13

51 71

120 135

Antal stk. Nominel
a20kr. veerdi
A-aktier 35.257.090 705
B-aktier 28.649.192 573
1.278
Egenkapitalen er i regnskabsarets lgb @ndret saledes:
Gruppen Moderselskabet
1997/98 1996/97 1997/98 1996/97
Egenkapital 1.10 10.266 8.912 9.644 8.406
Udskudt skatteaktiv, primo 294 - - -
Avrets resultat 1.744 1.256 1.641 1.242
Nedskrivning af koncerngoodwill -2.460 -137 -897 -137
Mindre verdi ved kab af virksomhed 149 - 149 -
/Andringer i minoritetsinteresser 1.452 75 - -
Tilbagefart koncernreservation
vedr. Carlsberg-Tetley 283 - 283 -
Valutakursreguleringer af
gruppevirksomheder -311 491 -182 470
@vrige reguleringer af
gruppevirksomheder -118 46 -590 40
Tilbagefarte opskrivninger
vedr. aktier, netto -153 -34 -153 -34
Valutakursregulering af 1an, netto 14 -113 14 -113
Hensat til udbytte i Carlsberg A/S -256 -230 -256 -230
Egenkapital 30.9 10.904 10.266 9.653 9.644
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Forsat

Reserver er i regnskabsarets lgh &ndret saledes:

Saldo 1.10

Henlagt af arets overskud
@vrige bevegelser

Saldo 30.9

Udskudt skat:

Gruppen:

Aktiver:

Saldo 1.10

Regulering, primo (praksisendring)
Tilgang ved kab

Vedrgrende érets indkomst

Saldo 30.9

Passiver:

Saldo 1.10

Vedrgrende arets indkomst
Regulering tidligere ar
Saldo 30.9

Moderselskabet:

Passiver:

Saldo 1.10

Tilgang ved fusion
Vedrgrende arets indkomst
Saldo 30.9

Andre henszttelser:

Saldo 1.10.1997
Tilgang i arets lgb
Anvendt i arets lgb
Saldo 30.9.1998

1997/98

8.366
1.385

-1.376

8.375

1997/98

294
546
-142
698

250
28
83

361

104
-8
96

Gruppen

2.459
1.657
1.559
2.557

Avrets til- og afgange er forklaret i regnskabsberetningen, hvortil der henvises.

Af den samlede langfristede gald pa 4.976 mio. kr. (30.9.1997: 2.394 mio. kr.) for gruppen og 3.853 mio. kr.
(30.9.1997: 1.289 mio. kr.) for moderselskabet forfalder 2.998 mio. kr. (30.9.1997: 1.751 mio. kr.) henholdsvis

2.687 mio. kr. (30.9.1997: 1.288 mio. kr.) senere end 5 ar fra balancedagen.

Pantsetninger og eventualforpligtelser m.m. i gruppen:

Pantsatninger for geeld til kreditinstitutter
Pantsatninger for prioritetsgeld
Pantsatninger for ikke udnyttede kreditter
Garantiforpligtelser m.m.

Leasing- og lejeforpligtelser m.m.

30.9.1998

1.279
1.260
460
524
221

1996/97

7.128
1.012
226

8.366

1996/97

409
31
-190

250

Moder-

selskabet

379
179
197

361

30.9.1997

1.010
820
211

93
115
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Forsat

Carlsberg A/S har stillet garantier for 1an pa 6.712 mio. kr. optaget af dattervirksomheder og under visse
forudsztninger indgaet aftalemassig forpligtelse til kab af de resterende aktier i Oy Sinebrychoff Ab.

Indgéede terminsforretninger og optioner:

30.9.1998 30.9.1997
Moderselskabet:
Salg af valuta 94 -
Kab af valuta 88 -
Carlsberg Finans A/S:
Salg af valuta 2.005 1.048
Kab af valuta 984 55

Selskabet har herudover indgéet renteaftaler vedregrende finansiering af verdipapirer m.m.

Kab og salg af virksomheder 1997/98 1996/97
Kab af virksomheder:

Kabte aktiver:

Anlagsaktiver -4.641 -2.057
Omsatningsaktiver -2.301 -1.553
Overtagne passiver:

Hensattelser 589 1.178
Langfristet geeld 1.379 0
Kortfristet geld 4.646 1.323
Minoritetsinteresser 1.415 -192
Koncerngoodwill -2.460 0
Kabspris -1.373 -1.301

Salg af virksomheder:
Solgte aktiver:

Anlagsaktiver 325
Omsatningsaktiver 462
Solgte passiver:

Hensattelser -58
Langfristet geeld -154
Kortfristet geeld -230
Minoritetsinteresser 200
Salgspris 545
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Revisionspategning

Bestyrelse og direktion har dags dato vedtaget, at savel Carlsberg-gruppens som moderselskabets regnskab for aret 1997/98,
der sluttede 30. september 1998, indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 30. november 1998

Direktionen for Carlsberg A/S

Flemming Lindelgv
Koncernchef
Administrerende direkter

Michael C. luul

Walther Paulsen

Sven G. Petersen

Bestyrelsen for Carlsherg A/S

Poul Chr. Matthiessen
Formand

Torkild Andersen
Dorte Krag

Axel Michelsen Erik Michelsen

Revisionspategning

Per Eriksen

Povl Krogsgaard-Larsen

Vi har revideret det af ledelsen aflagte regnskab for
Carlsberg-gruppen og moderselskabet for aret 1. oktober
1997 - 30. september 1998.

Den udferte revision

Vi har tilrettelagt og udfert revisionen i overensstemmelse
med almindeligt anerkendte revisionsprincipper med hen-
blik pé at opna en begrundet overbevisning om, at regnska-
berne er uden vasentlige fejl eller mangler. Under revisionen
har vi ud fra en vurdering af vasentlighed og risiko efter-
pravet grundlaget og dokumentationen for de i regnska-
berne anfarte belgb og gvrige oplysninger. Vi har herunder

Erik B. Rasmussen
Nastformand

Karin Troest Clemmensen

Palle Marcus

Jens Bigum Per @hrgaard

taget stilling til den anvendte regnskabspraksis og de regn-
skabsmaessige skan samt vurderet, om regnskabernes infor-
mationer som helhed er fyldestgarende.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at regnskaberne for gruppen og moder-
selskabet er aflagt i overensstemmelse med lovgivningens
krav til regnskabsafleggelsen, og at regnskaberne giver et
retvisende billede af gruppens og moderselskabets aktiver og
passiver, gkonomiske stilling samt resultat.

Kgbenhavn, den 30. november 1998

KPMG C.Jespersen

Poul Erik Olsen

Statsaut. revisor

Aksel Runge Johansen
Statsaut. revisor

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Fin T. Nielsen
Statsaut. revisor

Morten lversen
Statsaut. revisor
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Dattervirksomheder

Dattervirksomheder og associerede virksomheder m.fl.

Carlsberg-
Tetley PLC
Carlsherg-Tetley
Brewing Ltd.

Storbritannien
140 Bridge Street
GB - Northampton NN1 1PZ

Adm. direktar: Ebbe Dinesen
Antal medarbejdere: 2.820
Ejerandel: 100%

Falcon Holding AB
Falcon Bryggerier AB

Sverige

Arstadvagen

Box 164

S-311 22 Falkenberg

Adm. direkter: Lars Pahlson
Antal medarbejdere: 554
Ejerandel: 100% ejet af

United Romanian
Breweries Bereprod
SRL

Rumanien

89 Biruintei Blvd.

Com. Pantelimon
ROM-Bucharest

Adm. direktar: Shlomo Graziani
Antal medarbejdere: 365
Ejerandel: 100% ejet af Interna-
tional Breweries (Netherlands)
B.V, heraf Carlsherg A/S 20%

Panonska Pivovara
d.o.o.

Kroatien

Delekovecka Cesta BB
HR-48000 Koprivnica

Adm. direktgr: Kresimir Mulvaj
Antal medarbejdere: 301

Oy Sinebrychoff Ab Ejerandel: 40%
Oy Sinebrychoff Ab  Tiirk Tuborg Bira ve
Finland Malt Sanayii A.S.
P.O. Box 87 Tyrki
yrkiet
SF-04201 Kerava PK. 150

Adm. direkter: Kaj Forssell
Antal medarbejdere: 770
Ejerandel: 60%

Hannen Brauerel
GmbH

Tyskland

Senefelderstrasse 25
D-41066 Mdnchengladbach

Adm. direkter: Erik Juul
Rasmussen, Michael Hollmann
Antal medarbejdere: 290
Ejerandel: 100%

Okocimskie Zakr ady
Piwowarskie S.A.
Polen

Ul. Browarna 14

PL-32-800 Brzesko

Adm. direktgr: Mieczyslaw Mietla
Antal medarbejdere: 1.074
Ejerandel: 43,5%

TR-35212 Izmir

Adm. direkter: Taner Ciger
Antal medarbejdere: 475
Ejerandel: 2,2%

Israel Beer Breweries
Ltd.

Israel

Amitek Bldg.

11 Ben Gurion Street
Givat Shmuel

Adm. direkter: Rafi Baharav
Antal medarbejdere: 215
Ejerandel: 20%

Nuuk Imeq A/S
Grgnland

Postbox 1075

3900 Nuuk

Adm. direktar: Nis Nissen
Antal medarbejdere: 61
Ejerandel: 23,68%

Grupo Cruzcampo,
S.A

Spanien
Avda. de Andalucia, 1
E-41007 Sevilla

Carlsberg Malawi
Brewery Limited

Malawi
P.O.Box 1050
Blantyre

Adm. direktar: Allen F. Peeters
Antal medarbejdere: 2.507
Ejerandel: 11%

Carlsherg Importers
S.A-N.V.

Belgien
Industrielaan 16-20
B-1740 Ternat

Adm. direkter: Paul Haelterman
Antal medarbejdere: 35
Ejerandel: 10%

Carlsherg France S.A.
Frankrig

40, rue du Kéfir

Sénia 301

F-94537 Orly Cedex

Adm. direkter: Michel Normann
Antal medarbejdere: 21
Ejerandel: 100%

Carlsbherg Italia
Sp.A.

Italien

Via Olona, 103

1-21056 Induno Olona (VA)

Adm. direktor: Marcello Verratti
Antal medarbejdere: 387
Ejerandel: 75%

Unicer S.A.-Unido

Cervejeira S.A.
Portugal

Apartado 1044
P-4466-955 S. Mamede de
Infesta Codex

Porto

Adm. direkter: José Manuel Capelo
Soares da Fonseca

Antal medarbejdere: 1.592
Ejerandel: 31%

Adm. direkter: Chadwick L.
Mphande

Antal medarbejdere: 439
Ejerandel: 49%

Southern Bottlers
Limited

Malawi

P.O.Box 406

Blantyre

Adm. direktar: Chadwick L.
Mphande

Antal medarbejdere: 2.426
Ejerandel: Carlsberg Malawi
Brewery Limited 49,8%,
Carlsberg A/S 8,56%

Carlsherg Brewery
Hong Kong Limited
Hong Kong

1 Dai Kwai Street

Tai Po Industrial Estate

Tai Po, New Territories

Adm. direktar: Jesper Bjarn
Madsen (Group), Geoffrey Cundle
(CBHK)

Antal medarbejdere: 1.245 (Group)
347 (CBHK)

Ejerandel: 51%

Carlsbrew Brewery
Guangdong Limited
Kina

28 Elin South Road

Huizhou City

Guangdong 516001

Adm. direktgr: Edwin Lam
Antal medarbejdere: 515
Ejerandel: 99% ejet af Carlsberg
Brewery Hong Kong Limited
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Dattervirksomheder

Dattervirksomheder og associerede virksomheder m.fl.

Carlshrew Brewery
Shanghai Limited
Kina

1Jin Xi Road

Songjiang Industrial Zone,
Shanghai 201600

Adm. direktgr: William Chan
Antal medarbejdere: 320
Ejerandel: 95% ejet af Carlsberg
Brewery Hong Kong Limited

Carlsberg Marketing
Taiwan Limited

Taiwan

Room 904, 9th Floor

No. 18 Chang An East Rd, Sec 1
Taipei

Adm. direkter: Henrik Juel
Andersen

Antal medarbejdere: 14
Ejerandel: 100% ejet af Carlsherg
Brewery Hong Kong Limited

South-East Asia
Brewery Ltd.

Vietnam
167B Minh Khai Street
Hanoi

Adm. direktgr: Nguyen Ngoc Bao
Antal medarbejdere: 373
Ejerandel: 35%

Hue Brewery Ltd.
Vietnam

Thuan An Street

Hue City

Adm. direktar: Nguyen Minh
Antal medarbejdere: 234
Ejerandel: 35%

Carlsberg Marketing
(Singapore) Pte Ltd
Singapore

745 Toa Payoh Lorong 5

#04-01 HBM Building

Singapore 319455

Adm. direktgr: Mervin Sim
Antal medarbejdere: 48
Ejerandel: 100% ejet af Carlsberg
Brewery Hong Kong Limited

Carlsherg Brewery
Malaysia Berhad
Malaysia

P.O. Box 10617

50720 Kuala Lumpur

Adm. direkter: Jargen Bornhgft
Antal medarbejdere: 670
Ejerandel: 27,6%

Gorkha Brewery
Limited

Nepal

P.O. Box 4140

New Baneshwor
Katmandu

Vingaarden A/S

Odense
Gammel Hgjmevej 30
5250 Odense SV

Royal Scandinavia A/S
Kabenhavn

Smallegade 45

2000-Frederiksberg

Direktion: Peter Sanggaard
Antal medarbejdere: 190
Ejerandel: 100%

Danbrew Ltd. A/S
Kgbenhavn

Rahbeks Allé 21

1801 Frederiksberg C

Direktion: Jens Due
Antal medarbejdere: 164
Ejerandel: 100%

Adm. direktgr: Chandra Prakash
Khetan

Antal medarbejdere: 206
Ejerandel: 48,3%

Ceylon Brewery Ltd.
Sri Lanka

83, George R. De Silva Mawatha
Colombo 13

Adm. direktar: Suresh Shah
Antal medarbejdere: 260
Ejerandel: 8%

Carlsherg Brewery
(Thailand) Co., Ltd.
Thailand

288,288/35-36 Surawongse Road
Bangkok 10500

Adm. direktgr: Sawat Sopa
Antal medarbejdere: 1.369
Ejerandel: 8%

Coca-Cola Nordic
Beverages A/S
Hellerup

Tuborg Parkvej 8

2900 Hellerup

Direktion: Svend Ivan Petersen og
Shirley Pih

Antal medarbejdere: 2.217
Ejerandel: 51%

Danish Malting
Group A/S
Vordingborg

Spirevej 5, Drslev

4760 Vordingborg

Direktion: Kim G. Jargensen
Antal medarbejdere: 23
Ejerandel: 50%

J.C. Bentzen A/S
Kgbenhavn

Bjerregérdsvej 10
2500-Valby

Direktion: Ole Bent Andersen

Antal medarbejdere: 30
Ejerandel: 100%

Carlsberg Finans A/S

Kgbenhavn
Ny Carlsberg Vej 100
1799-Kgbenhavn V

Direktion: Jesper Bernholdt
Antal medarbejdere: 7
Ejerandel: 100%

Tuborg Nord B, C, D

Kgbenhavn
Ny Carlsberg Vej 100
1799 Kgbenhavn V

Direktion: Orla Kristensen
Ejerandel: 100%

Direktion: Knud Odgaard
Pedersen og Hardy Thggersen
Antal medarbejdere: 3.377
Ejerandel 60,96%

AJS Kjgbenhavns

Sommer-Tivoli
Kgbenhavn
Vesterbrogade 3

1630 Kgbenhavn V

Direktion: Lars Liebst
Antal medarbejdere: 426
Ejerandel: 43%
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Aktier og aktionarer

Aktier

Carlsherg A/S" aktier er noteret pa Kgbenhavns Fondsbars
AJS i klasserne Carlsberg A, der har 20 stemmer pr. DKK 20,
og Carlsberg B, der har 2 stemmer pr. DKK 20.

Fondskoderne er DK001018167-6 og DK001018175-9 for
henholdsvis A og B-aktierne. Der er 35,3 mio. stk. Carlsherg
A aktier og 28,6 mio. stk. Carlsherg B aktier. Den cirkule-
rende mangde A-aktier udger nom. DKK 705 mio., og den
cirkulerende mangde B-aktier udger nom. DKK 573 mio., i
alt nom. DKK 1.278 mio.

Carlsberg B aktien indgar i KFX indekset og oms&tningen
var i 1997/98 pa 9,8 mio. stk. til en veerdi af DKK 4,3 mia.
Aret for var omsztningen pé 7,8 mio. stk. til en verdi af
DKK 2,9 mia.

| ret 1997/98 var den hgjeste kurs for Carlsherg B aktien 522
og den laveste noterede slutkurs 335. Hgjeste og laveste kurs
i 1996/97 var hhv. 418 og 336.

Aktiernes markedsveardi var ultimo 1997/98 DKK 24,5 mia.

imod DKK 23,8 mia. aret far. Carlsberg B aktiens ultimo
kurs var 400 imod 374 ultimo 1996/97.

Aktierelaterede nggletal

1996/97  1997/98
Pris pr. B-aktie, ultimo 374 400
Cash Flow pr. aktie 36,35 36,88
Earnings pr. aktie 19,43 25,68
Udbytte pr. aktie 3,6 4,0

Aktionzrer

Carlsberg A/S har i sine bgger noteret Carlsbergfondet til at
eje 55,2% af aktiekapitalen og ATP til at eje 14,3%. Der er
ikke meddelt andre aktionzrer med en ejerandel over 5%.

De gvrige aktionarer fordeler sig pa ca. 20.000 aktionzrer.
Heraf er 11.663 noteret i selskabets aktiebog. De navnenote-
rede aktionarer reprasenterer en samlet kapital pd DKK
1.147 mia.

De vasentligste aktionarer kan opdeles i falgende grupper,
idet aktionarer med en ejerandel pa mindst 0,1% indgar i ta-
bellen.

Branche Ejerandel i pct.
Carlsbergfondet 55,2%
Banker og forsikringsselskaber 3,0%
Pensionskasser o.l. 24,2%
Udenlandske investorer 3,4%
l alt 85,8%

Udviklingen i Carlsherg B over for
KFX indekset og Totalindekset

[0 Carlsherg B KFX W Totalindeks

160

150

100

140

130
120

110

Indeks 1/10 1997

100 Agm\— /0}'

90

~ ~ ~ ) o =) © © ©
=N =N =N & & <y > > IS
o ; I ; & = : —= ;
£ 3 & £ 5 & s 3= g
S < ° - £ =5 = b
— 5 < ™ - — o] S =]

153 = o ~ 3 e =

63



Fondsbgrsmeddelelser

Meddelelser til Kgbenhavns Fondsbgrs A/S siden 1. oktober 1997

- Ekskl. meddelelser om datoer for offentliggerelse af halvarsrapporter og arsregn-

skabsmeddelelser

Carlsherg A/S:

1. oktober 1997

28. oktober 1997

3. november 1997
24, november 1997
16. december 1997
30. januar 1998

22. april 1998

24. april 1998

5. maj 1998

17. maj 1998

2. juni 1998

30. september 1998
5. november 1998
30. november 1998

Carlsherg A/S majoritetsaktionzr i Oy Sinebrychoff Ab.

Carlsberg A/S slger nom. DKK 43,2 mio. aktier i Royal Copenhagen A/S.
Carlsberg-Tetley Brewing Limited selger Burton-bryggeriet.
Arsregnskabsmeddelelse 1996/97.

Meddelelse om afholdt generalforsamling.

Medarbejderreprasentant, bryggeriarbejder Tage Arentoft udtraeder af bestyrelsen.
Medarbejderreprasentant, bryggeriarbejder Per Eriksen indtraeder i bestyrelsen.
Carlsberg A/S udbyder sine aktier i Bryggerigruppen A/S i offfentligt udbud.
Carlsberg A/S selger sin 50% andel af Rynkeby Foods A/S til MD Foods.
Udbudskursen for salget af Carlsberg A/S aktier i Bryggerigruppen A/S fastlagt.
Halvarsrapport 1997/98.

Coca-Cola Nordic Beverages A/S udvider sine aktiviteter til Norge og Finland.
Direktar Sven G. Petersen pensioneres og udtraeder af direktionen.
Arsregnskabsmeddelelse 1997/98.

Royal Copenhagen A/S:

28. oktober 1997

18. november 1997
18. november 1997
10. december 1997
10. december 1997

22. december 1997
3. april 1998
28. maj 1998
28. juli 1998
18. november 1998

Etableringen af Royal Scandinavia A/S.

Arsregnskabsmeddelelse 1996/97.

Boda Nova-Hoganas Keramik AB indgar i Royal Scandinavia-koncernen.
Kunstglasvirksomheden Venini S.p.A. indgér i Royal Scandinavia-koncernen.
Meddelelse om afholdt generalforsamling, herunder om vedtagtseendringer som fglge af
etableringen af Royal Scandinavia-koncernen.

/ndringer i Royal Scandinavias ejerkreds.

PLM overtager den resterende aktiekapital i Holmegaard Emballage A/S.
Halvarsrapport 1997/98.

Meddelelse om adm. direkter Leonhard Schraders ded.
Arsregnskabsmeddelelse 1997/98.

AJS Kjgbenhavns Sommer-Tivoli:

20. november 1997
19. december 1997
9. januar 1998

28. maj 1998

16. november 1998

Generalforsamling

Carlsherg A/S

21. december 1998, kl. 16.30

i Tivolis Koncertsal
Tietgensgade 20,
Kgbenhavn V

Arsregnskabsmeddelelse 1996/97.

Meddelelse om afholdt generalforsamling.

Opsigelse af aftale mellem Tivoli International A/S og Tivoli Berlin GmbH.
Halvarsrapport 1997/98.

Arsregnskabsmeddelelse 1997/98.
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