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Til aktioncererne
i Carlsberg A/S

Bestyrelsen inviterer hermed

til selskabets ordincere
generalforsamling torsdag den
30. marts 2017, kl. 16.30 i
Stedpudelageret, Pasteursvej 28,
1799 Kebenhavn V.

Dagsorden

'I Beretning om selskabets
" virksomhed i det forlebne Gr

2 Fremleeggelse af revideret
® drsrapport til godkendelse og
meddelelse af decharge til besty-
relse og direktion

3 Forslag til fordeling af Grets over-
® skud, herunder fastscettelse
af udbytte

Bestyrelsen foresldr et udbytte p& 10 kr.
pr. aktie.

4 Forslag fra bestyrelsen
" eller aktioncerer

4a

Godkendelse af justerede retningslinjer

for vederlag til bestyrelse og direktion

for Carlsberg A/S

Bestyrelsen foresldr, at selskabets retningslinjer

for vederlag til bestyrelse og direktion justeres

s@ledes at:

+ Bestyrelsesformanden modtager et honorar
pé 4,5 gange grundhonoraret og vederlceg-
ges ikke yderligere for eventuelt udvalgsar-
bejde.

+ Det foretrukne aktiebaserede langsigtede
incitamentsinstrument til direktionen vil veere
performance-aktier, hvorimod aktieoptioner
alene vil blive tildelt undtagelsesvis.

+ Veerdien af de langsigtede aktiebaserede
incitamentsinstrumenter, der tildeles inden
for et givet regnskabsdr, vil for den enkelte
direkters vedkommende kunne andrage en
markedsveerdi pd op til 300% af dennes faste
drslon.
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4b

Godkendelse af bestyrelsens vederlag

for 2017

Bestyrelsen foresl@r, at vederlaget til bestyrel -

sens medlemmer fastscettes som foelger:

+ Menige bestyrelsesmedlemmer modtager et
grundhonorar pé 412.000 kr.

+ Bestyrelsesformanden modtager et honorar
pé 4,5 gange grundhonoraret og vederlceg-
ges ikke yderligere for eventuelt udvalgsar-
bejde.

+ Neestformanden modtager halvanden gange
grundhonoraret (ucendret i forhold til 2016).

+ Formanden for henholdsvis Vederlagsudval-
get og Nomineringsudvalget modtager et
honorar pé 50 % af grundhonoraret (ucendret
i forhold til 2016).

+ Formanden for Revisionsudvalget modtager
et honorar pd 113 % af grundhonoraret
(ucendret i forhold til 2016).

+ Qvrige medlemmer af et bestyrelsesudvalg
modtager udover grundhonoraret et drligt
honorar pr. udvalg pd 38% af grundhonoraret
(ucendret i forhold til 2016).

4c

FAEndring af selskabets vedtaegter
(séledes at selskabsmeddelelser frem-
adrettet alene udarbejdes pd engelsk)
Bestyrelsen foresl@r, at generalforsamlingen
godkender, at selskabets vedteegter cendres
s@ledes, at selskabet fremadrettet alene udar-
bejder selskabsmeddelelser pé engelsk, jf. § 7,
stk. 4, i Bekendtgerelse nr. 1526 af 9. decem-
ber 2016 om udstederes oplysningsforpligtel -
ser. Baggrunden for forslaget er, at selskabets
koncernsprog er engelsk, og at dets regnskab
alene afleegges pé@ engelsk. Efter bestemmel -
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sen i den ncevnte bekendtgerelse skal beslut-
ning herom vedtages med simpelt flertal, og
optages i vedteegterne.

Bestyrelsen foresl@r som konsekvens heraf, at
§ 2, i selskabets vedteegter cendres ved at til-
foje et stykke 3 med felgende ordlyd:

"Selskabet udarbejder alene selskabsmeddelel-
ser pG engelsk, medmindre bestyrelsen
bestemmer andet”.

4d

FAEndring af selskabets vedtaegter
(ophor af indkaldelse og bekendtgo-
relse via Erhvervsstyrelsens it-system)
Bestyrelsen foresl@r, at generalforsamlingen
godkender, at selskabets vedteegter cendres
sdledes, at selskabet fremadrettet alene vil
indkalde til generalforsamlinger, eller bekendt-
gore indkaldelser til en fortsat generalforsam-
ling, via selskabets hjemmeside og ikke tillige
via Erhvervsstyrelsens it-system. Selskabet vil
dermed ikke leengere indkalde til generalfor-
samlinger, eller bekendtgere indkaldelser til en
fortsat generalforsamling, via Erhvervsstyrel-
sens it-system. Baggrunden for forslaget er, at
selskabet ikke leengere har ihcendehaveraktier,
hvorfor indkaldelse og bekendtgerelse via
Erhvervsstyrelsens it-system ikke leengere er
obligatorisk. Endvidere er det selskabets opfat-
telse, at de fleste aktioncerer orienterer sig om
indkaldelser via selskabets hjemmeside fremfor
Erhvervsstyrelsens it-system.



Bestyrelsen foresl@r som konsekvens heraf, at
§ 15, stk. 1, i selskabets vedtcegter cendres til:

"Selskabets generalforsamlinger afholdes i det
storkebenhavnske omrdde og indkaldes af
bestyrelsen pd selskabets hiemmeside
www.carlsberggroup.com med mindst 3 ugers
og haojst 5 ugers varsel.”
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Bestyrelsen foresldr som konsekvens heraf, at
§ 18, stk. 1 i selskabets vedteegter cendres til:

"Hvis en pdbegyndt generalforsamling md
udscettes, skal den fortsatte generalforsamling
finde sted inden 14 dage derefter. Indkaldelse
hertil, der skal angive den del af dagsordenen,
der mangler at blive foretaget, sker med mindst
3 dages varsel pd selskabets hjemmeside
www.carlsberggroup.com.”

5 Valg af medlemmer
" til bestyrelsen
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Adgangsforhold: Derene i Stedpudelageret 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.

Bemcerk venligst at den adm. direkters beretning vil veere pd
engelsk, s@ derfor kan De, hvis De ensker det, efter adgangs-
kontrollen lGne et scet eretelefoner (en sdkaldt "tolkemodtager”),
hvor De kan lytte til en dansk overscettelse af direkterens tale

og af hans svar pé evt. spergsmdl fra salen.

Pasteursvej

Parkering: Der er gratis parkering i Carlsberg Byen mellem
kL. 15 og 20 pd pladsen over for Stedpudelageret og pé

grusarealet op mod Ny Carlsberg Vej. Veer opmeerksom pd, at
parkeringsafgift kan veere pékreevet for parkeringsanleeg og ga-
deparkering i Carlsberg Byen uden for det ncevnte gratis omrdde.

Indgang til Sted-
pudelageret nr. 15

E Fri parkering

\

Jer?Chc’USgadg

Bohrsgade

Bohrsgade

| henhold til vedteegternes § 27, stk. 3 veelges
den generalforsamlingsvalgte del af bestyrel-
sen for et @r ad gangen.

Bestyrelsen foreslér genvalg af:

Flemming Besenbacher, Lars Rebien Serensen,
Richard Burrows, Donna Cordner,

Cornelis (Kees) Job van der Graaf, Carl Bache,
Seren-Peter Fuchs Olesen, Nina Smith og

Lars Stemmerik.

samt valg af:
Nancy Cruickshank som nyt medlem af
bestyrelsen.

Elisabeth Fleuriot modtager ikke genvalg.

Bestyrelsen har ved indstillingen lagt veegt pd
de enkelte kandidaters scerlige kompetencer og
erfaringer under hensyntagen til den af besty-
relsen vedtagne kompetencebeskrivelse for
bestyrelsesmedlemmer i Carlsberg A/S. Kom-
petencebeskrivelsen er tilgeengelig pé selska-
bets hjemmeside, www.carlsberggroup.com.

Oplysning om de foresldede kandidaters evrige
ledelseshverv er indsat her i indkaldelsen.

6 Valg af

revisor

Carlsberg A/S har i lebet af efterdret gennem-
fort en udbudsproces vedrerende koncernens
revisionsydelser. Udbudsprocessen blev vareta-
get af Revisionsudvalget og gennemfeort i over-
ensstemmelse med geeldende ret. Anbefalingen
er baseret pé en grundig evaluering af de mod-
tagne forslag samt meder med de deltagende
revisionsvirksomheder. Det blev besluttet at
anbefale, at PricewaterhouseCoopers (PwC)
veelges som revisor for koncernen, idet PwC var
den kandidat, der bedst imedekom og opfyldte
udveelgelseskriterierne fastsat i udbudsmateria-
let, og samtidig besidder PwC de nedvendige og

tilstreekkelige kvalifikationer og kompetencer.

Bestyrelsen foresl@r pd denne baggrund valg
af PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab (CVR-nr. 3377 1231).

Revisionsudvalget er ikke blevet pévirket af
tredjeparter og har ikke veeret underlagt nogen
aftale med en tredjepart, som begraenser
generalforsamlingens valg til visse revisorer
eller revisionsfirmaer.

Kebenhavn, den 24. februar 2017

Bestyrelsen for Carlsberg A/S




Vedtagelseskrav

Godkendelse, vedtagelse og valg i henhold til
dagsordenens punkt 1, 2, 3, 4q, 4b, 4c, 5 0g 6
sker ved simpelt stemmeflertal. Godkendelse
og vedtagelse i henhold til dagsordenens punkt
4d skal vedtages med mindst 2/3 af de afgivne
stemmer sével som 2/3 af den pé& generalfor-
samlingen repraesenterede aktiekapital.

Registreringsdato, moderet

og stemmeret

En aktioncers ret til at deltage i og afgive stem-
mer pd generalforsamlingen fastscettes i for-
hold til de aktier, som aktionceren besidder pé
registreringsdatoen, dvs. torsdag den 23. marts
2017, jf. § 20, stk. 1 i selskabets vedtaegter.

Adgangskort

Aktioncerer, fuldmeegtige og en eventuelt med-
folgende rddgiver skal have adgangskort for at
kunne deltage i generalforsamlingen. Bestilling
af adgangskort kan ske:

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

+ ved at udfylde og indsende tilmeldingsblan-
ket pr. brev til VP Investor Services A/S,
Weidekampsgade 14, postboks 4040,

2300 Kebenhavn S.

Tilmeldingsblanketten er tilgeengelig pd selska-
bets hjemmeside, www.carlsberggroup.com,
samt pd www.vp.dk/gf ved log-in med NemID
eller VP-ID.

Tilmeldingsblanketten skal veere VP Investor
Services A/S i heende senest fredag den
24. marts 2017.

Adgangskort udstedes til den, der ifelge ejer-
bogen er noteret som aktioncer pd registre-
ringsdatoen, eller som selskabet pr. registre-
ringsdatoen har modtaget meddelelse fra med
henblik pd indfarsel i ejerbogen, jf. § 20, stk. 1 i
selskabets vedtaegter.

Selskabet giver som noget nyt mulighed for at
f& tilsendt adgangskortet til Deres e-mail, for-
udsat at De har bestilt Deres adgangskort
elektronisk. Som aktioncer kan De veelge at
modtage adgangskortet enten:

1. Pr. mail - adgangskortet sendes til Deres
mailadresse i en mail med adgangskortet
vedhceftet som PDF. Det skal medbringes
pd generalforsamlingen pd& smartphone
eller printet.

2. Pr. post - adgangskort fremsendes pr.
post. Det anbefales at bestille adgangs-
kortet i god tid, s@ledes at De kan mod-
tage det rettidigt som B-brev.

P& generalforsamlingen udleveres stemmesed -
ler ved indgangen.

Fuldmagt/brevstemme

Aktioncerer har mulighed for at stemme p@
generalforsamlingen ved afgivelse af fuldmagt
til bestyrelsen eller en navngiven tredjemand
eller ved at brevstemme.
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+ Fuldmagt skal veere VP Investor Services A/S
i heende senest fredag den 24. marts 2017,
og kan afgives elektronisk pd@ www.carls-
berggroup.com eller p& www.vp.dk/gf, ved
brug af NemID eller VP-ID eller ved at printe
fuldmagtsblanketten fra selskabets hjemme-
side www.carlsberggroup.com og herefter
sende den i udfyldt stand pr. brev til VP
Investor Services A/S, Weidekampsgade 14,
postboks 4040, 2300 Kebenhavn S. Husk at
underskrive og datere fuldmagtsblanketten.

+ Brevstemme skal veere VP Investor Services
A/S i heende senest tirsdag den 28. marts
2017, og kan afgives elektronisk pé
www.carlsberggroup.com eller pd
www.vp.dk/gf, ved brug af NemID eller
VP-ID. Brevstemme kan ogsd afgives ved at
printe brevstemmeblanketten fra selskabets
hjemmeside www.carlsberggroup.com og
herefter sende den i udfyldt stand pr. brev til
VP Investor Services A/S, Weidekampsgade
14, postboks 4040, 2300 Kebenhavn S.
Husk at underskrive og datere brevstemme-
blanketten.

Fuldmagt/brevstemme kan afgives for

aktier, som besiddes pd registreringsdatoen
(dvs. torsdag den 23. marts 2017) opgjort pé
baggrund af selskabets ejerbog samt medde-
lelser om ejerforhold, som selskabet har mod-
taget men endnu ikke indfert i ejerbogen, jf.

§ 20, stk. 1 i selskabets vedtcegter.

Aktionceroplysninger
Selskabets aktiekapital udger 3.051.136.120
kr. fordelt pd 673.985.040 kr. A-aktier og

2.377.151.080 kr. B-aktier. Ifolge vedtcegter-
nes § 5 giver A-aktierne ret til 10 stemmer for
hvert aktiebeleb pd 10 kr. og B-aktierne ret til
1 stemme for hvert aktiebeleb p& 10 kr.

Aktioncererne kan forud for generalforsamlin-
gen skriftligt stille spergsmdl til selskabets le-
delse om selskabets Grsrapport for 2016,
dagsordenens punkter eller selskabets stilling i
ovrigt. Spergsmél skal sendes til Carlsberg A/S,
Ny Carlsberg Vej 100, 1799 Kebenhavn V,
mrk. “Generalforsamling”, eller pr. e-mail til
generalforsamling@carlsberg.com. Besvarelse
kan ske ved at gere spergsmdl og svar tilgcen-
gelige pd selskabets hjemmeside, www.carls-
berggroup.com. Aktioncererne kan endvidere
mundetligt stille spergsmadl til selskabets ledelse
og revisor pd generalforsamlingen.

Senest onsdag den 8. marts 2017 vil felgende
materiale veere tilgeengeligt pd selskabets
hjemmeside, www.carlsberggroup.com:

1. Indkaldelse (inklusiv oplysning om antal
aktier og stemmerettigheder pd datoen for
indkaldelsen)

2. Dokumenter, der fremlceegges pd general-
forsamlingen

3. Dagsorden og fuldsteendige forslag

Arsrapport for 2016

5. Formularer til afgivelse af fuldmagt og
brevstemme

n

Udbytte, der vedtages p@ generalforsamlingen,
vil blive udbetalt til aktioncererne via Danske
Bank A/S til aktioncerernes konti i egne depot-
banker, hvorigennem de finansielle rettigheder
kan udeves.
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Bestyrelse

Oplysning om de foresldede kandidaters avrige ledelseshverv (se punkt 5) kan ses pé de felgende sider.

Flemming Besenbacher
Formand (siden 2012)

Nationalitet: Dansk
Fodselsar 1952
Valgt: 2005

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, ikke-uafhengigt bestyrel-
sesmedlem.

Bestyrelsesudvalg
Nomineringsudvalget (formand).

Stilling

Professor, dr.scient., h.c. mult.,
FRSC, formand for Carlsbergfondets
bestyrelse.

Bestyrelseshverv og lign.

Medlem af bestyrelsen for Innovati-
onsfonden, Unisense, CfL, UNLEASH
og regeringens rddgivende udvalg
om cirkuleer ekonomi og digital
vaekst.

Lars Rebien Sorensen
Neestformand (siden 2015)

Nationalitet: Dansk
Fodselsér: 1954
Valgt: 2015

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, uafhaengigt bestyrelses-
medlem.

Bestyrelsesudvalg
Revisionsudvalget, vederlagsudval-
get, nomineringsudvalget.

Stilling
Professionelt bestyrelsesmedlem.

Bestyrelseshverv og lign.
Medlem af bestyrelsen for Thermo
Fisher Scientific Inc.

Carl Bache
Nationalitet: Dansk
Fodselsar: 1953
Valgt: 2014

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, ikke-uafhengigt bestyrel-
sesmedlem.

Bestyrelsesudvalg
Ingen.

Stilling

Professor, ph.d., dr.phil., ph.d.-sko-
leleder for det humanistiske fakultet,
Syddansk Universitet.

Bestyrelseshverv og lign.
Medlem af bestyrelsen for
Carlsbergfondet og for et forlag.
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Richard Burrows

Nationalitet: Irsk
Fodselsar: 1946
Valgt: 2009

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, uafhengigt bestyrelses-
medlem.

Bestyrelsesudvalg
Revisionsudvalget, vederlagsudvalget
(formand).

Stilling
Professionelt bestyrelsesmedlem.

Ledelseshverv

Bestyrelsesformand i British
American Tobacco og Craven House
Capital og bestyrelsesmedlem i Ren-
tokil Initial plc.

Donna Cordner

Nationalitet: Amerikansk
Fodselsér: 1956
Valgt: 2009

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, uafhaengigt bestyrelses-
medlem.

Bestyrelsesudvalg
Revisionsudvalget (formand).

Stilling
Administrerende partner i OKM
Capital.

Ledelseshverv
Medlem af bestyrelsen for Lia
Diagnostics.

Medlemmer af bestyrelsen anses som veerende afheengige eller uafheengige bestyrelsesmedlemmer i henhold til “Anbefalinger for god selskabsledelse” af 6. maj 2013 (senest opdateret november 2014) fra Komitéen for god Selskabsledelse.
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Bestyrelse

Nancy Cruickshank

Nationalitet: Britisk
Fodselsar: 1970
Valgt: Ny

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, uafhengigt bestyrelses-
medlem.

Bestyrelsesudvalg
Ingen.

Stilling
Grundleegger af & adm. direkter i
MyShowcase.

Bestyrelseshverv og lign.
Medlem af bestyrelsen for NED
OnMobile Global.

Kees van der Graaf

Nationalitet: Hollandsk
Fodselsér: 1950
Valgt: 2009

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, uafhaengigt bestyrelses-
medlem.

Bestyrelsesudvalg
Vederlagsudvalget, nomineringsud-
valget.

Stilling
Professionelt bestyrelsesmedlem.

Ledelseshverv
Bestyrelsesformand i GrandVision
NV og FSHD Unlimited. Medlem af

bestyrelsen for EnPro Industries Inc.

Soren-Peter Fuchs Olesen

Nationalitet: Dansk
Fodselsar: 1955
Valgt: 2012

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, ikke-uafhengigt bestyrel-
sesmedlem.

Bestyrelsesudvalg
Ingen.

Stilling

Professor, dr.med., direkter for
Danmarks Grundforskningsfonds
Center for Hjertearytmi ved
Kebenhavns Universitet.

Ledelseshverv
Medlem af bestyrelsen for
Carlsbergfondet.
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Nina Smith
Nationalitet: Dansk
Fodselsar: 1955
Valgt: 2013

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, ikke-uafhengigt bestyrel-
sesmedlem.

Bestyrelsesudvalg
Ingen.

Stilling
Professor, cand.oecon., professionelt
bestyrelsesmedlem.

Ledelseshverv

Medlem af bestyrelsen for
Carlsbergfondet og neestformand for
bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S
og Nykredit Holding.

&
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Lars Stemmerik

Nationalitet: Dansk
Fodselsér: 1956
Valgt: 2010

Funktion i bestyrelsen
Eksternt, ikke-uafhaengigt bestyrel-
sesmedlem.

Bestyrelsesudvalg
Ingen.

Stilling
Professor, dr.scient., professionelt
bestyrelsesmedlem.

Ledelseshverv
Medlem af bestyrelsen for
Carlsbergfondet.



Dagsordenens pkt. 4a

Retningslinier for vederlag til
bestyrelse og direktion i
Carlsberg A/S, herunder
overordnede retningslinjer for
incitamentsprogrammer for
direktionen.

1. Indledning

Disse retningslinjer indeholder de overordnede
retningslinjer for aflenning af bestyrelsen og
direktionen i Carlsberg A/S og for incitaments-
programmer for direktionen. Ved “direktionen”
forst@s de direkterer, som er anmeldt til
Erhvervsstyrelsen som direktorer i selskabet.

| henhold til selskabslovens § 139 skal besty-
relsen i et bersnoteret selskab, inden det indgdr
en konkret aftale om incitamentsaflenning med
et medlem af selskabets bestyrelse eller direk-
tion, have fastsat overordnede retningslinjer for
selskabets incitamentsaflenning af bestyrelsen
og direktionen.

Retningslinjerne skal veere behandlet og
godkendt pd selskabets generalforsamling.
Carlsberg A/S har gennem flere @r haft incita-
mentsprogrammer for bl.a. selskabets direk-
tion, men ikke for bestyrelsen.

Disse retningslinjer erstatter de seneste ret-
ningslinjer, som blev godkendt pd generalfor-
samlingen i marts 2015.

2. Generelle principper for

bestyrelsens vederlag

Bestyrelsens vederlag bestédr af et fast &rligt
grundhonorar. Bestyrelsesformanden modtager
et samlet vederlag pd 4,5 gange grundhonora-
ret, og vederlaegges ikke derudover for
udvalgsarbejde. Neestformanden modtager
halvanden gange grundhonoraret og vederleg-
ges derudover for eventuelt udvalgsarbejde.
Formanden for Revisionsudvalget modtager et
drligt honorar pd 113% af grundhonoraret, og
formanden for evrige udvalg modtager et Grligt
honorar p@ 50% af grundhonoraret. @vrige
medlemmer af et bestyrelsesudvalg modtager
udover grundhonoraret et &rligt honorar pr.
udvalg pd 38% af grundhonoraret. Udgifter til
bestyrelsens rejser og ophold i forbindelse med
bestyrelsesmeder betales af Carlsberg A/S.

Bestyrelsen i Carlsberg A/S deltager ikke i
selskabets incitamentsprogrammer og modta-
ger ikke bonus ved gennemferelse af overta-
gelsestilbud.

P& hvert drs ordincere generalforsamling god-
kendes bestyrelsens vederlag for det indevae-
rende regnskabsdr. Bestyrelsen vurderer mindst
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én gang om dret sit honorar baseret pd en ind-
stilling fra Vederlagsudvalget. Vederlagsudval-
get tager ved sin indstilling hejde for relevante
benchmarks for andre danske og globale
selskaber.

3. Generelle principper for

direktionens vederlag

For at tiltrcekke og fastholde ledelsesmaessig
kompetence er elementerne i direktionens af -
lenning fastlagt under hensyntagen til dens ar-
bejdsopgaver og veerdiskabelse samt vilkdr i
andre danske og globale virksomheder. Veder-
laget til direktionen omfatter en fast len, en
drlig kontant bonus, langsigtede incitaments -
ordninger samt andre seedvanlige tilleeg. De
enkelte vederlagselementer er veegtet ud fra
onsket om at sikre en fortsat positiv udvikling
af selskabet pd 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 interessesammenfald
mellem Carlsbergs direktion og aktioncerer og
for at tilgodese sdvel kort- som langsigtede
mdl anser bestyrelsen det for formdlstjenligt, at

der findes incitamentsprogrammer for direktio-
nen. S&danne incitamentsprogrammer kan
bestd af enhver form for variabel aflenning,
herunder forskellige aktiebaserede instrumenter
s@som aktier, aktieoptioner, tegningsrettighe-
der (warrants) og fantomaktier samt ikke-ak-
tiebaserede bonusaftaler, b&de lebende,
enkeltstGende og begivenhedsbaserede. Even-
tuelle konkrete aftaler om incitamentspro-
grammer 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 indgés - vil bero pd, om
bestyrelsen finder dette hensigtsmeessigt for at
kunne opfylde hensynet om at skabe interes-
sesammenfald mellem direktion og aktioncerer
og tilgodese sdvel kort- som langsigtede mdl.
Herudover vil direktionens hidtidige og forven-
tede preestation, hensynet til motivation og
loyalitet samt selskabets situation og udvikling
generelt ogsd spille ind.

Generelle betingelser for drlige
bonusordninger

De drlige bonusordninger leber over ét ér og
fremmer og belenner opnéelse af kortsigtede
forretningsmdl. De drlige bonustildelinger er
betinget af hel eller delvis opfyldelse af de
betingelser og mdl, som er fastsat i aftalen.



Det kan eksempelvis veere personlige mdl rela-
teret til den enkelte direkters preestation,
opnéelse af Carlsbergs drlige forretningsresul -
tater, resultaterne i en eller flere af Carlsbergs
forretningsenheder eller indtreeden af en rele-
vant begivenhed.

Direktionens drlige bonusordninger giver direk-
tererne mulighed for i et regnskabsdr at mod-
tage en bonus pé op til 100% af den pdgcel -
dendes faste @rslen. Detaljer vedrerende den
drlige bonusordning fremgdr af Carlsbergs
@rsrapport.

Direktionen modtager ikke bonus ved gennem-
forelse af overtagelsestilbud, men dens
opsigelsesvarsel cendres.

Generelle betingelser for langsigtede
incitamentsprogrammer

De aktiebaserede langsigtede incitamentspro-
grammer har til formdl at fremme og belenne
opnéelse af mere langsigtede forretningsmdl
samt maksimere sammenfald med aktioncer-
veerdi. De kan veere struktureret som folger:

+ Performance-aktier

En betinget ret til vederlagsfrit at modtage
aktier pd den tredje Grsdag for tildelingen, for-
udsat at direkteren ikke er fratrédt, og at pree-
stationskravene (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 p& mindst

tre @r.

+ Aktieoptioner

En ret til at erhverve aktier fra den tredje Grs-
dag for tildelingen til en udnyttelseskurs pr.
aktie pd ikke under den gennemsnitlige mar-
kedskurs for virksomhedens aktier i de forste
fem bersdage efter offentliggerelsen af regn-
skabsmeddelelsen for enhver periode umiddel-
bart fer tildelingsdatoen, forudsat at direkteren
ikke er fratrddt.

Aktieoptioner vil normalt tidligst kunne udnyt-
tes tre dr fra tildelingstidspunktet og vil senest
skulle udnyttes otte &r fra tildelingen.

Som udgangspunkt har selskabet til hensigt

at foretage lebende tildeling af performance-
aktier til medlemmer af direktionen, hvorimod
aktieoptioner alene vil blive tildelt undtagelses-
vis.

Veerdien af de langsigtede aktiebaserede inci-
tamentsinstrumenter, der tildeles inden for et
givet regnskabsdr, vil for den enkelte direkters
vedkommende kunne andrage en markeds -
veerdi pd@ op til 300% af dennes faste érslon
Direkteren betaler ikke vederlag for aktieinstru-
mentet, medmindre bestyrelsen konkret
beslutter dette.

Langsigtede incitamentsinstrumenter vil som
udgangspunkt tidligst modnes eller kunne ud-
nyttes tre @r fra tildelingstidspunktet. Bestyrel -
sen kan dog beslutte, at en tildeling skal mod-
nes og kunne udnyttes fertidigt i forskellige
situationer, herunder (men ikke begrceenset her-
til) ved en direkters pensionering eller ded, eller
ved visse selskabsbegivenheder som eksempel -
vis kontrolskifte.
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Skal Carlsberg som led i et aktiebaseret incita-
mentsprogram tilvejebringe aktier for at kunne
opfylde sine forpligtelser i forbindelse med inci-
tamentsprogrammet, kan sGdanne aktier tilve-
jebringes ved tilbagekeb af egne aktier samt
gennem Carlsbergs eksisterende beholdning af
egne aktier.

Detaljer vedrerende de aktiebaserede langsig-
tede incitamentsordninger fremgdr af
Carlsbergs @rsrapport.

Frekvens for udbetaling af variable
incitamentstildelinger

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

Andre incitamentsordninger

Selskabet kan ogsd indfere andre incitaments -
ordninger, f.eks. bonusordninger eller resultat-
kontrakter med en typisk lebetid pd ét eller
flere @r, som eventuelt er afheengige af, at en
bestemt begivenhed indtreeffer vedrerende
Carlsberg. Der kan ogsd veere tale om fasthol-
delses-bonus, loyalitetsbonus eller lignende,
dog under forudscetning af at den samlede
veerdi af en direkters variable tildeling i et
regnskabsér ikke overskrider de ovenfor fast-
satte greenser.

C. Tilbagebetaling af variable lonkomponenter
| tilfeelde af alvorlig misligholdelse, eller i til-
feelde af at den drlige bonus eller langsigtede
tildelinger er sket med udgangspunkt i regn-
skaber, der viser sig at veere behceftet med
alvorlige fejl, kan selskabet krceve hel eller del-
vis tilbagebetaling af for meget udbetalt bonus

og/eller annullere eller tilbagekalde uudnyt-
tede langsigtede optioner eller incitamentstil-
delinger fra direktionen.

4. AEndringer og afvikling af incita-
mentsprogrammer

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. SGdanne
aendringer kan dog kun ske inden for rammerne
af disse retningslinjer. Videregdende cendringer
skal godkendes af generalforsamlingen.

5. Publicering og ikrafttreeden af kon-
krete aftaler om incitamentsaflenning
Selskabets vedteegter indeholder en bestem-
melse om, at generalforsamlingen har vedtaget
retningslinjer for incitamentsaflenning af direk-
tionen, jf. Selskabslovens § 139.

Retningslinjerne vil efter godkendelse pé
Carlsbergs ordincere generalforsamling den
30. marts 2017 hurtigst muligt blive offentlig-
gjort pé Carlsbergs hjemmeside (www.carls-
berggroup.com). Andrer generalforsamlingen
pd et senere tidspunkt retningslinjerne, vil de
reviderede retningslinjer tilsvarende hurtigst
muligt blive offentliggjort pd Carlsbergs hjem-
meside (www.carlsberggroup.com) med angi-
velse af, hvorndr generalforsamlingen har
cendret retningslinjerne.
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