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L
AKTIONASRERNIE
i Carlsberg A/S

Bestyrelsen inviterer hermed til selskabets ordincere
generalforsamling torsdag den 20. marts 2014 kl. 16.30
i TAP1, Ny Carlsberg Vej 91, 1799 Kebenhavn V.

DAGSORDEN 4 Forslag til fordeling af Grets overskud,

= herunder fastscettelse af udbytte

Bestyrelsen foresldr et udbytte pé 8,00 kr.
'I Bestyrelsen foresldr, at selskabets pr. aktie.
= Grsrapporter alene udarbejdes og
afleegges pé engelsk
5 Forslag fra bestyrelsen
Forslaget indebcerer, at Arsrapporten for 2013 = eller aktioncerer
og fremtidige drsrapporter og deldrsrapporter
alene udarbejdes og afleegges pd engelsk, samt ~ 5A
at felgende bestemmelse herom vil blive indsat GODKENDELSE AF VEDERLAGSPOLITIK
som § 2, stk. 2 i selskabets vedteegter: FOR BESTYRELSE OG DIREKTION |
CARLSBERG A/S (SE VEDLAGTE BILAG)
"Selskabets @rsrapport udarbejdes og afleegges Bestyrelsen foresldr, at generalforsamlingen
pd engelsk. Bestyrelsen kan beslutte, at Grsrap- godkender det som bilag vedlagte forslag til
porten tillige udarbejdes p& dansk.” Vederlagspolitik for bestyrelse og direktion i
Carlsberg A/S, herunder overordnede retnings-
linjer for incitamentsprogrammer for direktio-
Beretning om selskabets virksomhed nen. Vederlagspolitikken foresl@s alene cendret
= idet forlobne dr for s@ vidt angdr formandens vederlag, idet det
foresl@s, at formanden fér et samlet honorar pé
3,5 gange grundhonoraret til menige bestyrel-
3 Fremloeggelse af revideret Grsrapport til sesmedlemmer, men i ovrigt ikke vederleg-
= godkendelse og meddelelse af decharge ges herudover, for eksempel for deltagelse i
til bestyrelse og direktion udvalgsarbejde.

Generalforsamling 20. marts 2014

5B

GODKENDELSE AF BESTYRELSENS

VEDERLAG FOR 2014

Bestyrelsen foresl@r, at vederlaget til bestyrel-

sens medlemmer fastscettes som felger:

+ Menige bestyrelsesmedlemmer modtager
et grundhonorar p& 400.000 kr. (ucendret i
forhold til 2013).

+ Bestyrelsesformanden modtager et samlet
honorar pd 3,5 gange grundhonoraret men
vederlaegges ikke herudover.

+ Neestformanden modtager halvanden gange
grundhonoraret (ucendret i forhold til 2013)

+ Herudover modtager medlemmer af et
bestyrelsesudvalg et honorar pr. udvalg
pé 38% af grundhonoraret. Formanden
for Revisionsudvalget modtager et honorar
pé 75% af grundhonoraret, og formanden
for henholdsvis Vederlagsudvalget og
Nomineringsudvalget modtager et hono-
rar pd 50% af grundhonoraret (ucendret i
forhold til 2013).

5C

FORSLAG FRA BESTYRELSEN VEDRQRENDE
KoB AF EGNE AKTIER

Bestyrelsen anmoder om generalforsamlin-
gens bemyndigelse til, at selskabet i tiden
indtil 19. marts 2019 kan erhverve egne aktier
i et omfang sdledes, at den pdlydende veerdi
af selskabets samlede beholdning af egne
aktier ikke pd noget tidspunkt overstiger 10%
af aktiekapitalen. Kebsprisen for de pégeel-
dende aktier md ikke afvige mere end 10%
fra den pd erhvervelsestidspunktet geeldende
kurs for selskabets aktier p& NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

5D

FORSLAG FRA AKTIONAR KJELD BEYER
Forslagene er fremsat med den begrundelse, at
selskabsloven ikke i tilstraekkelig grad tilgodeser
alle aktioncerers behov for information forud for
en ordincer generalforsamling:

i) Supplerende regnskabsoplysninger med
indkaldelsen til generalforsamling.

Forslag om, at indkaldelsen til den ordincere
generalforsamling vedheeftes uddrag fra
den reviderede Grsrapport af felgende sider:
Femdrsoversigt, herunder resultatopgorelse
og balance med noter samt kapitalfor-
klaring. Femdrsoversigten skal desuden
suppleres med oplysning om indre veerdi,
aktiekapitalen, aktiernes styksterrelse, det
samlede antal aktier, rentebcerende geeld
over 1 dr, antal egne aktier samt optioner,
warrants o.L. tildelt i det pdgceldende @r og
veerdistigningen pd tildelte optioner, war-
rants o.L pr. dr i forhold til tildelingskursen
pé regnskabstidspunktet.

Bestyrelsen stotter ikke forslaget. Selskabet
giver pd sin hjemmeside oplysninger, der
supplerer drsrapporten.

ii) Forslag om, at selskabsmeddelelser, herun-

der drs- og del@rsrapporter, altid skal veere
tilgeengelige pé dansk pé selskabets hjem-
meside i mindst 5 @r.

Bestyrelsen stotter ikke forslaget. Selskabs-
meddelelser er tilgeengelige pd hjemmesiden
imindst 5 dr og for tiden pd bdde dansk og
engelsk, men bestyrelsen har foresldet at
drsrapporter og deldrsrapporter i fremtiden
afleegges pd engelsk, se dagsordenens pkt. I.

iii) Forslag om, at der p& hjemmesiden hejest

m@ bruges 2-3 menuer for at komme til
drs- og del@rsrapporter, og at menuerne
pé hjemmesiden skal veere pé dansk og let
tilgeengelige.

Bestyrelsen stotter ikke forslaget. Selskabet
forseger dog hele tiden at sikre, at regn-
skabsoplysninger er let tilgeengelige pd
hjemmesiden.

iv) Forslag om, at servering i forbindelse med

den ordincere generalforsamling skal std i
forhold til det forventede resultat for det
kommende dr.

Bestyrelsen stotter ikke forslaget.

Til aktioncererne i Carlsberg A/S 2



Valg af medlemmer
= til bestyrelsen

| henhold til vedteegternes § 27, stk. 3 veelges

den generalforsamlingsvalgte del af bestyrelsen

for et &r ad gangen. Per @hrgaard genopstiller
ikke pd& grund af aldersgreensen i vedtceegternes
§ 27, stk. 4.

Bestyrelsen foresldr genvalg af:

Flemming Besenbacher, Jess Sederberg, Lars
Stemmerik, Richard Burrows, Cornelis (Kees)
Job van der Graaf, Donna Cordner, Elisabeth
Fleuriot, Seren-Peter Fuchs Olesen og Nina
Smith

samt valg af:
Carl Bache
som nyt medlem af bestyrelsen.

Bestyrelsen har ved indstillingen lagt veegt pé
de enkelte kandidaters scerlige kompetencer
og erfaringer under hensyntagen til den af
bestyrelsen vedtagne kompetencebeskrivelse
for bestyrelsesmedlemmer i Carlsberg A/S.
Kompetencebeskrivelsen er tilgeengelig pd sel-

skabets hjemmeside, www.carlsberggroup.com.

En beskrivelse af de foresldede kandidater
med angivelse af deres evrige ledelseshverv
er indsat pd side 4 og 5.

Valg
= af revisor

Bestyrelsen foresldr valg af KPMG 2014
P/S (CVR-nr. 25578198).

Kebenhavn, den 26. februar 2014

Bestyrelsen for Carlsberg A/S

Generalforsamling 20. marts 2014

VEDTAGELSESKRAV

Godkendelse, vedtagelse og valg i henhold til dagsor-
denens punkter sker ved simpelt stemmeflertal. Opta-
gelse i selskabets vedteegter af generalforsamlingens

beslutning vedrerende punkt 1 p@ dagsordenen kreever
ifolge selskabslovens § 100a ikke scerskilt vedtagelse.

REGISTRERINGSDATO, M@DERET OG STEMMERET
En aktioncers ret til at deltage i og afgive stemmer p&
generalforsamlingen fastscettes i forhold til de aktier,
som aktionceren besidder pd registreringsdatoen, dvs.
torsdag den 13. marts 2014, jf. § 20, stk. 1i selskabets
vedteegter.

ADGANGSKORT

Aktioncerer, fuldmaegtige og en eventuelt medfelgende
radgiver skal have adgangskort for at kunne deltage i
generalforsamlingen. Bestilling af adgangskort kan ske:

ved elektronisk tilmelding p& VP Investor Services
A/S’ hjemmeside, www.vp.dk/df, eller pd Carlsberg
A/S’ hjemmeside, www.carlsberggroup.com, eller

ved at udfylde og indsende tilmeldingsblanket som
kan printes fra www.carlsberggroup.com, pr. brev
til VP Investor Services A/S, Weidekampsgade 14,
postboks 4040, 2300 Kebenhavn S, eller pé fax
4358 8867.

Tilmeldingsblanketten skal veere VP Investor Services
A/S i heende senest mandag den 17. marts 2014.

Aktioncerer skal ved bestilling af adgangskort anvende
VP-ID eller CPR-nummer og postnummer. Adgangs-
kort udstedes til den, der ifelge ejerbogen er noteret
som aktioneer pé registreringsdatoen, eller som selska-
bet pr. registreringsdatoen har modtaget meddelelse
fra med henblik pd indfersel i ejerbogen, jf. § 20, stk.
1i selskabets vedtcegter.

FULDMAGT/BREVSTEMME

Aktioncerer har mulighed for at stemme pé generalfor-
samlingen ved afgivelse af fuldmagt til bestyrelsen el-
ler en navngiven tredjemand eller ved at brevstemme.

Fuldmagt skal veere VP Investor Services A/S i
haende senest mandag den 17. marts 2014 og kan
afgives elektronisk pd www.carlsberggroup.com el-
ler p& www.vp.dk/gf, ved brug af NemiD eller VP-ID
eller ved brug af fuldmagtsblanket som printes fra
www.carlsberggroup.com, og sendes pr. brev til VP
Investor Services A/S, Weidekampsgade 14, post-

ADGANGSFORHOLD: Dorene i TAPI
Gbnes kL. 15.45, og generalforsamlingen
begynder kL. 16.30. Der vil veere servering
af selskabets produkter efter generalfor-
samlingen og indtil ca. kL. 18.30.

PARKERING: Der er gratis parkering

pd den store parkeringsplads pd Ny
Carlsberg Vej over for TAP1 mellem kL.
14.00 0g 19.30. Alle andre steder betales
parkeringsafgift.

CARL
JACOBSENS
HAVE

Indgang
P Fri parkering den 20. marts kL. 14-19.30

boks 4040, 2300 Kebenhavn S, eller pé fax 4358
8867. Husk at underskrive og datere fuldmagtsblan-
ketten.

+ Brevstemme skal veere VP Investor Services A/S i
haende senest onsdag den 19. marts 2014 og kan
afgives elektronisk pd www.carlsberggroup.com
eller pd@ www.vp.dk/gf, ved brug af NemlID eller
VP-ID eller ved brug af brevstemmmeblanket som
printes fra www.carlsberggroup.com, og sendes
til VP Investor Services A/S, Weidekampsgade 14,
postboks 4040, 2300 Kebenhavn S, pr. brev
eller pd fax 4358 8867. Husk at underskrive
og datere brevstemmeblanketten.

Fuldmagt/brevstemme kan afgives for aktier, som
besiddes pd registreringsdatoen (dvs. torsdag den 13.
marts 2014) opgjort pd baggrund af selskabets ejer-
bog samt meddelelser om ejerforhold, som selskabet
har modtaget, men endnu ikke indfert i ejerbogen, jf. §
20, stk. 1i selskabets vedtaegter.

AKTIONAROPLYSNINGER

Selskabets aktiekapital udger 3.051.136.120 kr. fordelt

pd 673.985.040 kr. A-aktier og 2.377.151.080 kr. B-ak-
tier. Ifolge vedtaegternes § 5 giver A-aktierne ret til 10
stemmer for hvert aktiebeleb pd 10 kr. og B-aktierne

ret til 1 stemme for hvert aktiebeleb pé 10 kr.

Aktioncererne kan forud for generalforsamlingen
skriftligt stille spargsmdl til selskabets ledelse om
Arsrapporten for 2013, dagsordenens punkter eller
selskabets stilling i evrigt. Spergsmdl skal sendes

til Carlsberg A/S, Ny Carlsberg Vej 100, 1799 Keben-
havn V, mrk. “generalforsamling”, eller pr. e-mail til
generalforsamling@carlsberg.com. Besvarelse kan
ske ved at gere spargsmdl og svar tilgeengelige pd
selskabets hjemmeside, www.carlsberggroup.com.
Aktioncererne kan endvidere mundtligt stille spergs-
madl til selskabets ledelse og revisor p& generalfor-
samlingen.

Senest den 26. februar 2014 vil felgende materiale
veere tilgeengeligt pd selskabets hjemmeside,
www.carlsberggroup.com:

1. Indkaldelsen

2. De dokumenter, der skal fremleegges
pd generalforsamlingen

3. Dagsordenen og de fuldsteendige forslag
herunder bilag til punkt 5a

4. Arsrapporten for 2013

5. Formularer til afgivelse af fuldmagt
og brevstemme

Udbuytte, der vedtages pd generalforsamlingen, vil
blive udbetalt til aktioncererne via Danske Bank A/S
til aktioncerernes konti i egne depotbanker, hvori-
gennem de finansielle rettigheder kan udeves.

Til aktioncererne i Carlsberg A/S
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Beskrivelse af de af bestyrelsen foresldede

kandidater (se punkt 6)

Generalforsamling 20. marts 2014

1 FLEMMING
BESENBACHER

Fodt 1952. Professor, dr.scient., h.c.
mult., FRSC. Medlem af bestyrel-
sen for Carlsberg A/S siden 2005.
Formand for bestyrelsen og for
Nomineringsudvalget siden marts
2012. Medlem af Revisionsudvalget
og Vederlagsudvalget 2012-2013.
Medlem af Carlsbergfondets besty-
relse (formand fra 1. januar 2012)
og af bestyrelsen i ejendomsselska-
ber med tilknytning til Carlsberg-
fondet. Formand for bestyrelsen i
Carlsberg Laboratorium og medlem
af bestyrelsen i Tuborgfondet, Med-
Tech Innovation Center og Center
LevOss samt dansk center for
ledelse, CfL. Flemming Besenba-
cher var fra 2002 til 2012 leder af
Interdisciplincert Nanoscience Cen-
ter, INANO, ved Aarhus Universitet
og har bred erfaring fra ledelse af
store vidensbaserede organisatio-
ner samt omfattende kompetencer
inden for innovation, forskning, CSR
og beeredygtig udvikling. Flemming
Besenbacher er Professor Honoris
Causa ved 10 internationale uni-
versiteter og har modtaget mange
internationale anerkendelser, bl.a.
Friendship Award og The Chinese
Government Highest International
Scientific and Technological Coop-
eration Award fra Folkerepublikken
Kina. Han er senest blevet udpeget
som medlem af The Chinese
Academy of Sciences, som rddgiver
den kinesiske regering, ndr denne
skal treeffe store videnskabelige
beslutninger.

! Anses som uafhaengige bestyrelsesmedlemmer.

2 JESS SODERBERG!

Fodt 1944. Medlem af bestyrelsen
for Carlsberg A/S siden 2008
(ncestformand siden 2009). For-
mand for Revisionsudvalget samt
medlem af Nomineringsudvalget
og Vederlagsudvalget. Tidligere
koncernchef for A.P. Meller -
Meersk Gruppen (1993-2007) og
inden da finansdirekter i samme
selskab fra 1981. Medlem af
bestyrelsen samt finansudvalget
og revisionsudvalget i The Chubb
Corporation, rédgiver for Permira
og medlem af Danske Banks
Advisory Board. Direktor for J.S.
Invest ApS og ét datterselskab.
Jess Sederberg har via sit man-
gedrige virke i den everste ledelse
af A.P. Meller - Mcersk erhvervet
bred international erfaring og
omfattende erfaring inden for
Financial Management og regn-
skabsafleeggelsesprocesser, Per-
formance Management og styring
af interessentforhold og investor
relations. Han har endvidere stor
erfaring fra veekstmarkeder og
med identifikation og styring af
forretningsrisici.

3 LARS STEMMERIK

Fodt 1956. Professor, dr.scient.
Medlem af bestyrelsen for Carls-
berg A/S siden 2010. Medlem af
Carlsbergfondets bestyrelse og
bestyrelsen i Carlsberg Laborato-
rium. Lars Stemmerik var leder af
Institut for Geografi og Geologi ved
Kebenhavns Universitet 2007-2012.
Han er medlem af Akademirddet
under Akademiet for de Tekniske
Videnskaber. Med denne baggrund
har Lars Stemmerik betydelig erfa-
ring med ledelse af vidensbaserede
organisationer og scerlig kompeten-
ce inden for analyse af komplekse
problemstillinger samt formidling
af planer og resultater.

4 RICHARD BURROWS!'

Fedt 1946. Medlem af bestyrelsen
for Carlsberg A/S siden 20009.
Formand for Vederlagsudvalget
og medlem af Revisionsudvalget.
Richard Burrows har haft det
meste af sin karriere inden for drik-
kevaresektoren og var fra 2000

til 2005 sideordnet adm. direkter
for Pernod Ricard. Han er formand
for bestyrelsen i British American
Tobacco og VoiceSage Ltd. og
bestyrelsesmedlem i Rentokil
Initial plc. Richard Burrows har stor
erfaring inden for forbrugsmeerke-
varesektoren og bred international
forretningserfaring som felge af
sin karriere i Irish Distillers Group
plc og Pernod Ricard. Han har stor
erfaring med aktioncerforhold og
investor relations og bred forstd-
else for vurdering og begreens-
ning af forretningsrisici. Richard
Burrows har arbejdet meget med
udviklingsmarkeder og produkt-
innovation og har stor erfaring
med Financial Management og
rapporteringsprocesser.

Til aktioncererne i Carlsberg A/S 4



5 CORNELIS (KEES) JOB
VAN DER GRAAF!

Fodt 1950. Medlem af bestyrelsen
for Carlsberg A/S siden 2009.
Medlem af Nomineringsudvalget og
Vederlagsudvalget. Indtil maj 2008
var Kees van der Graaf direkter i
Unilever med ansvar for Europa.
Kees van der Graaf er formand

for bestyrelsen i Grandvision BV,
MYLAPS BV og Twente Universi-
tet samt medlem af bestyrelsen i
ENPRO Industries, OCI NV og Ben
& Jerry's. Indtil 1. juli 2013 var han
bestyrelsesmedlem i ANWB (den
hollandske automobilklub). Fra
2008 til 2011 var Kees van der Graaf
executive-in-residence ved IMD,
Lausanne, Schweiz. Han er endvi-
dere stifter af FSHD-fonden. Kees
van der Graaf har opnéet bred inter-
national ledelseserfaring som folge
af sine mange @r pd ledende poster
i Unilever. Han har stor erfaring fra
veekstmarkeder og med ledelse af
produktion, logistik, salg og marke-
ting. Han har ogsd arbejdet meget
med Performance Management og
beeredygtig udvikling.

Generalforsamling 20. marts 2014

6 DONNA CORDNER'

Fedt 1956. Medlem af bestyrel-

sen for Carlsberg A/S siden 2012.
Medlem af Revisionsudvalget fra

1. januar 2013. Donna Cordner er
medlem af Advisory Board i Vosges
Haut Chocolat, administrerende
partner i OKM Capital, et ventu-
refond som investerer i banebry-
dende medicinsk teknologi, og
adm. direkter i HelpAge USA, den
amerikanske afdeling af HelpAge
International, en international NGO
som arbejder pd at ege opmeerk-
somheden pd celdre medborgeres
udfordringer globalt set. Eksternt
bestyrelsesmedlem i Millicom Inter-
national Cellular SA fra 2004-2013,
hvor hun var medlem af revisions-
udvalget og CSR-udvalget. Tidligere
adm. direkter og Global Head of
Telecommunications and Media
Structured Finance hos Citigroup.
Hun har desuden haft ledende stil-
linger hos Société Générale og ABN
Amro Bank NV i USA og Europa.
Hun har veeret adm. direkter hos
HOFKAM Limited, det sterste
landdistriktsbaserede mikrofinan-
sieringsselskab i Uganda, og har
veeret Executive Vice President for
Corporate Finance & Treasury samt
adm. direkter i Rusland for Tele2
AB. Donna Cordner har omfat-
tende international ledelseserfaring,
herunder fra veekstmarkeder, og
stor erfaring med ekonomistyring
og regnskabsafleeggelsesprocesser,
styring af interessentforhold og in-
vestor relations samt med vurdering
og begreensning af forretningsrisici.
Hun har ogs@ arbejdet meget med
Performance Management, CSR og
beeredygtig udvikling.

Ll e {
? ELISABETH FLEURIOT!

Fedt 1956. Medlem af bestyrel-
sen for Carlsberg A/S siden 2012.
Medlem af Vederlagsudvalget fra 1.
januar 2013. Adm. direkter for MW
Brands fra august 2013. Fer det var
hun Senior Vice President Emer-
ging Markets og Vice President,
Kellogg Company. Bestyrelses-
medlem i Stora Enso Oyj fra 2013.
Elisabeth Fleuriot har opndet bred
international erfaring inden for salg
af forbrugsmcerkevarer og bety-
delig ledelseserfaring som felge af
en raekke ledende poster i Kellogg
Company (siden 2001) og fer det

i Yoplait (Sodiaal Group) og Da-
none Group. Elisabeth Fleuriot har
omfattende erfaring med salgs- og
marketingledelse, produktinnova-
tion og strategiplanlaegning og stor
erfaring med s@vel veekstmarkeder
som udviklede markeder. Hun

har endvidere arbejdet meget

med forretningsudvikling, opkeb

af virksomheder og indgdelse af
partnerskaber og har en omfat-
tende forstdelse af vurdering og
begraensning af forretningsrisici.

! Anses som uafhaengige bestyrelsesmedlemmer.

8 SOREN-PETER FUCHS
OLESEN

Fodt 1955. Professor, dr.med.
Medlem af bestyrelsen for
Carlsberg A/S siden 2012. Medlem
af Carlsbergfondets bestyrelse

og bestyrelsen for Carlsberg La-
boratorium. Direkter for Dansk
Grundforskningsfonds Center for
Hjertearytmi ved Kebenhavns
Universitet og Rigshospitalet siden
2005. Seren-Peter Fuchs Olesen
har veeret involveret i etablering og
udvikling af flere farma- og device-
selskaber som medgrundleegger,
adm. direkter, videnskabelig direk-
tor og bestyrelsesmedlem. Han er
formand for bedemmelsesudvalget
for geesteforskere i Danmarks Na-
tionalbank og Nordea-fonden. Han
har stor erfaring med ledelse af vi-
denstunge organisationer, udvikling
af grundforskning til nye produkter
samt innovation og planlegning.
Seren-Peter Fuchs Olesen har
endvidere arbejdet meget med
finansiering og investor relations
og har bred erfaring med CSR.

i |

9 NINA SMITH

Fedt 1955. Professor, cand.

oecon. Medlem af bestyrelsen

for Carlsberg A/S siden 2013.
Medlem af Carlsbergfondets
bestyrelse, bestyrelsesmedlem i
Nuykredit Realkredit A/S og Ny-
kredit Holding. Neestformand for
bestyrelsen i Foreningen Nykredit.
Formand for risikoudvalget samt
medlem af revisionsudvalget og
nomineringsudvalget i Nykredit
Realkredit A/S. Bestyrelsesformand
for KORA, Det Nationale Institut
for Kommuners og Regioners
Analyse og Forskning. Nina Smith
har siddet i bestyrelsen for eller
veeret formand for bestyrelsen i

en rcekke private virksomheder,
herunder PFA Pension og Nykredit
Bank samt bestyrelsesformand for
NIRAS og en raekke danske forsk-
ningsinstitutter og organisationer.
Hun er medlem af Det @konomi-
ske Rad (formand 1995-1998). Ud
over sin erfaring som professionelt
bestyrelsesmedlem i private og
offentlige virksomheder har Nina
Smith stor erfaring med analyse
af ekonomiske og organisatoriske
forhold samt omfattende erfaring
med ledelse af store videnstunge
organisationer.

il
10 CARL BACHE
Fodt 1953. Professor, ph.d. &
dr.phil. Medlem af Carlbergfondets
bestyrelse. Tilknyttet Syddansk
Universitet, hvor han forsker og
underviser i engelsk sprog og kom-
munikation, og hvor han er ph.d.-
skoleleder for det humanistiske
fakultet. 11990 grundlagde Carl
Bache Institut for Sprog og Kom-
munikation, et af de sterste sprog-
institutter i Nordeuropa. Han har
endvidere mange drs ledelseserfa-
ring som forskningsleder, udvalgs-
formand, institutleder, konsistorie-
medlem og dekan. Carl Bache har
gennem en @rreekke veeret medlem
af det danske forskningsréds-
system, bl.a. som medlem af Det
Frie Forskningsrdds bestyrelse og
formand for det Forskningspoliti-
ske Udvalg i Det Kongelige Danske
Videnskabernes Selskab. Han er
bestyrelsesmedlem i et bogforlag
og i Ny Carlsberg Glyptoteket. Ud
over hans store ledelseserfaring

og evne til analytisk og strategisk
teenkning, har han gennem sin in-
ternationale uddannelsesbaggrund
og arbejdserfaring en veludviklet
interkulturel forstdelse.

Til aktioncererne i Carlsberg A/S 5



BILAG [DAGSE=
ORDENENS PRU. S/

Vederlagspolitik for bestyrelse og direktion i Carlsberg A/S,
herunder overordnede retningslinjer for incitamentsprogrammer

for direktionen.

1. INDLEDNING

Denne vederlagspolitik indeholder de
overordnede retningslinjer for aflenning af
bestyrelsen og direktionen i Carlsberg A/S og
for incitamentsprogrammer for direktionen.
Ved “direktionen” forstés de direkterer, som er
anmeldt til Erhvervsstyrelsen som direkterer

i selskabet.

| henhold til Selskabslovens § 139 skal be-
styrelsen i et bersnoteret selskab, inden det
indgdr en konkret aftale om incitaments-
aflenning med et medlem af selskabets
bestyrelse eller direktion, have fastsat
overordnede retningslinjer for selskabets
incitamentsaflenning af bestyrelsen og
direktionen.

Retningslinjerne skal veere behandlet og
godkendt p@ selskabets generalforsamling.
Carlsberg A/S har gennem flere @r haft
incitamentsprogrammer for bl.a. selskabets
direktion, men ikke for bestyrelsen. Denne
vederlagspolitik erstatter den seneste politik
med retningslinjer, som blev godkendt p@
generalforsamlingen i marts 2013.
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2. GENERELLE PRINCIPPER FOR
BESTYRELSENS VEDERLAG

Bestyrelsens vederlag bestdr af et fast
drligt grundhonorar. Bestyrelsesformanden
modtager et samlet vederlag pé 3,5 gange
grundhonoraret, og vederlaegges ikke der-
udover for udvalgsarbejde. Neestformanden
modtager halvanden gange grundhonoraret
og vederleegges derudover for eventuelt
udvalgsarbejde. Et medlem af et bestyrelses-
udvalg modtager udover grundhonoraret

et @rligt honorar pr. udvalg pd 38% af
grundhonoraret. Formanden for Revisions-
udvalget modtager et drligt honorar pé 7?5%
af grundhonoraret, og formanden for evrige
udvalg modtager et &rligt honorar pd 50%
af grundhonoraret. Udgifter til bestyrelsens
rejser og ophold i forbindelse med bestyrel-
sesmader betales af Carlsberg A/S.

Bestyrelsen i Carlsberg A/S deltager ikke
i selskabets incitamentsprogrammer og
modtager ikke bonus ved gennemferelsen
af overtagelsestilbud.

PG hvert drs ordincere generalforsamling
godkendes bestyrelsens vederlag for det in-
devcerende regnskabsdr. Bestyrelsen vurderer
mindst én gang om dret sit honorar base-
ret pd en indstilling fra Vederlagsudvalget.
Vederlagsudvalget tager ved sin indstilling
hojde for relevante benchmarks for andre
danske og globale selskaber.

3. GENERELLE PRINCIPPER FOR
DIREKTIONENS VEDERLAG

For at tiltreekke og fastholde ledelsesmeessig
kompetence er elementerne i direktionens
aflenning fastlagt under hensyntagen til
dens arbejdsopgaver og veerdiskabelse samt
vilkér i andre danske og globale virksomhe-
der. Vederlaget til direktionen omfatter en
fast len, en drlig kontant bonus, langsigtede
incitamentsordninger samt andre seedvanlige
tilleeg. De enkelte vederlagselementer er
vaegtet ud fra ensket om at sikre en fortsat
positiv udvikling af selskabet p& béde kort
og leengere sigt.

A. Fast lon

Den faste len honorerer direktererne for det
daglige arbejde og sikrer en velafbalanceret
overordnet vederlagspakke.

B. Variable incitamentstildelinger

Med henblik pé at skabe interessesammen-
fald mellem Carlsbergs direktion og aktio-
neerer og for at tilgodese sdvel kort- som
langsigtede m@l anser bestyrelsen det for
formdlstjenligt, at der findes incitamentspro-
grammer for direktionen. S&danne incita-
mentsprogrammer kan besté af enhver form
for variabel aflenning, herunder forskellige
aktiebaserede instrumenter sGsom aktier,
aktieoptioner, tegningsrettigheder (warrants)
og fantomaktier samt ikke-aktiebaserede
bonusaftaler, bdde lebende, enkeltstende

0g begivenhedsbaserede. Eventuelle konkrete
aftaler om incitamentsprogrammer med
medlemmer af direktionen vil veere underlagt
disse retningslinjer.

Hvorvidt et medlem af direktionen omfattes
af et incitamentsprogram - og hvilken eller
hvilke aftaler der konkret indgds - vil bero pé,
om bestyrelsen finder dette hensigtsmaessigt
for at kunne opfylde hensynet om at skabe
interessesammenfald mellem direktion og
aktioncerer og for at tilgodese sdvel kort-
som langsigtede mdl. Herudover vil direk-
tionens hidtidige og forventede praestation,
hensynet til motivation og loyalitet samt
selskabets situation og udvikling generelt
0gsd spille ind.

Generelle betingelser for drlige
bonusordninger

De drlige bonusordninger leber over ét @r og
fremmer og belenner opnéelse af kortsig-
tede forretningsmd@l. De drlige bonustildelin-
ger er betinget af hel eller delvis opfyldelse
af de betingelser og mdl, som er fastsat i
aftalen. Det kan eksempelvis veere person-
lige mél relateret til den enkelte direkters
preestation, opnéelse af Carlsbergs drlige
forretningsresultater, resultaterne i en eller
flere af Carlsbergs forretningsenheder eller
indtreeden af en bestemt begivenhed.

Direktionens Grlige bonusordninger giver
direktererne mulighed for i et regnskabsar
at modtage en bonus pé op til 100% af den
pdgceldendes faste drslen. Detaljer vedro-
rende den drlige bonusordning fremg@r af
Carlsbergs drsrapport.

Direktionen modtager ikke bonus ved gen-

nemferelse af overtagelsestilbud, men dens
opsigelsesvarsel endres.
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Generelle betingelser for langsigtede
incitamentsprogrammer

Formdlet med de aktiebaserede langsigtede
incitamentsprogrammer er at fremme og
belenne opndelse af langsigtede forretnings-
mdl samt maksimere sammenfaldet med
aktioncerveerdier. De kan omfatte folgende:

+ Aktieoptioner

En ret til at erhverve aktier fra den tredje
drsdag for tildelingen til en udnyttelseskurs
pr. aktie pd ikke under den gennemsnitlige
markedskurs for virksomhedens aktier i de
forste fem bersdage efter offentliggerelsen
af regnskabsmeddelelsen for enhver periode
umiddelbart for tildelingsdatoen, forudsat at
direktoren ikke er fratr&dt.

+ Performance-aktier

En betinget ret til vederlagsfrit (dvs. gratis)
at modtage aktier pd den tredje érsdag for
tildelingen, forudsat at direkteren ikke er
fratrddt, og at preestationskravene (helt eller
delvist) er opfyldt.

Prcestationskravene for performance-aktier
skal omfatte et eller flere mdl relateret til
Carlsbergs forretningsresultater. Preestationen
mdles normalt over en periode pd mindst tre
dr. Veerdien af de aktiebaserede langsigtede
incitamentsinstrumenter, der tildeles inden
for et givet regnskabsdr, vil for den enkelte
direkters vedkommende kunne andrage op til
200% af dennes faste drslen.

Den ansldede nutidsveerdi af de aktiebaserede
incitamentsprogrammer, der er omfattet af

disse retningslinjer, opgeres baseret p& en be-
regning i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS). Direkto-
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ren betaler ikke vederlag for aktieinstrumentet,
medmindre bestyrelsen konkret beslutter dette.

Aktieoptioner vil normalt tidligst kunne
udnyttes tre @r fra tildelingstidspunktet og

vil senest skulle udnyttes otte &r fra tildelin-
gen. Bestyrelsen kan dog i scerlige tilfcelde
beslutte, at aktiebaserede langsigtede incita-
mentstildelinger kan optjenes og udnyttes for
den tredje Grsdag for tildelingen, f.eks. ved en
direkters pensionering eller ded.

Skal Carlsberg som led i et aktiebaseret
incitamentsprogram tilvejebringe aktier for at
kunne opfylde sine forpligtelser i forbindelse
med incitamentsprogrammet, kan sGdanne
aktier tilvejebringes ved tilbagekeb af egne
aktier samt gennem Carlsbergs eksisterende
beholdning af egne aktier.

Detaljer vedrerende de aktiebaserede lang-
sigtede incitamentsordninger fremgdr af
Carlsbergs @rsrapport.

Frekvens for udbetaling af variable
incitamentstildelinger

Bdde den drlige bonus og de langsigtede
incitamenter tildeles drligt for at sikre et
lebende program for variable incitamenter.

Andre incitamentsordninger

Virksomheden kan ogsé indfere andre
incitamentsordninger, f.eks. bonusordninger
eller resultatkontrakter med en typisk lebetid
pé ét eller flere @r, som eventuelt er afheen-
gige af, at en bestemt begivenhed indtrceffer
vedrerende Carlsberg. Der kan ogsd vecere
tale om fastholdelsesbonus, loyalitetsbonus
eller lignende, dog under forudscetning af at
den samlede veerdi af en direkters variable
tildeling i et regnskabsdr ikke overskrider de
ovenfor fastsatte greenser.

C. Tilbagebetaling af variable
lenkomponenter

| tilfeelde af alvorlig misligholdelse, eller i
tilfeelde af at den drlige bonus eller de lang-
sigtede tildelinger er sket med udgangspunkt
i regnskaber, der viser sig at veere behceftet
med alvorlige fejl, kan selskabet kreeve hel
eller delvis tilbagebetaling af for meget ud-
betalt bonus og/eller annullere eller tilbage-
kalde uudnyttede langsigtede optioner eller
incitamentstildelinger fra direktionen.

4. ANDRINGER OG AFVIKLING AF
INCITAMENTSPROGRAMMER

Bestyrelsen kan cendre eller afvikle ét eller
flere incitamentsprogrammer indfert i medfer
af disse retningslinjer. Ved vurderingen af om
dette skal ske, indgdr de kriterier, der blev lagt
til grund ved programmets etablering. S&danne
cendringer kan dog kun ske inden for rammer-
ne af disse retningslinjer. VideregGende cendrin-
ger skal godkendes af generalforsamlingen.

5. PUBLICERING OG IKRAFTTRADEN

AF KONKRETE AFTALER OM
INCITAMENTSAFLONNING

Selskabets vedteegter indeholder en bestem-
melse om, at generalforsamlingen har vedta-
get retningslinjer for incitamentsaflenning af
direktionen, jf. Selskabslovens § 139.

Retningslinjerne vil efter godkendelse pd
Carlsbergs ordincere generalforsamling den
20. marts 2014 straks blive offentliggjort

pé@ Carlsbergs hjemmeside (www.carlsberg-
group.com). AEndrer generalforsamlingen pé
et senere tidspunkt retningslinjerne, vil de
reviderede retningslinjer tilsvarende straks
blive offentliggjort p& Carlsbergs hjemmeside
(www.carlsberggroup.com) med angivelse
af, hvorndr generalforsamlingen har cendret
retningslinjerne.
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