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Ledelsespategning

Carlsbergfondets bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2015 for
Carlsbergfondet.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse C (mellem).

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af fondets aktiviteter og
pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for
udviklingen i fondets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og af fondets finansielle
stilling.

Kgbenhavn, den 18. marts 2016

Jeéns Otto Veite

Bestyrelsen:
Flemming Besenbacher Lars Stemmerik Carl Bache

7 2/4

Seren-Peter Fuchs Olesen




Den uafhzengige revisors erklaeringer
Til bestyrelsen for Carlsbergfondet

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret &rsregnskabet for Carlsbergfondet for regnskabséret 1.januar — 31.december 2015 der omfatter anvendt

regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om Aarsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at
vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i arsregnskabet. De
valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vesentlig fejlinformation i

arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for fondets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af fondets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af Carlsbergfondets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2015 samt af resultatet af Carlsbergfondets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den
udferte revision af &rsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med &rsregnskabet.

Kobenhavn, den 18. marts 2016
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Henrik Kronborg Iversen Anders Stig Lauritsen
statsaut. revisor statsaut. revisor



Fondsoplysninger

Carlsbergfondet
H.C. Andersens Boulevard 35
1553 Kgbenhavn V

Telefon: 3343 53 63

Telefax: 334353 64

Hjemmeside: www.carlsbergfondet.dk

E-mail: carlsbergfondet@carlsbergfondet.dk
CVR-nr.: 60223513

Hjemsted: Kebenhavn

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Kvaestor

Jens Otto Veile

Bestyrelse

Flemming Besenbacher (formand), professor, dr.scient. (naturvidenskab), fadt 4.10.1952, indvalgt
2005, nuvarende valgperiode udlgber 2020.

Formand for bestyrelsen i Carlsberg A/S samt formand for bestyrelsen i ejendomsselskaber
tilknyttet Carlsbergfondet. Formand for bestyrelserne i Carlsberg Laboratorium og Tuborgfondet.
Nastformand for bestyrelsen for Det Nationalhistoriske Museum pa Frederiksborg. Naestformand
for bestyrelsen for Innovationsfonden.Medlem af bestyrelsen for LevOss. Medlem af bestyrelsen
for Unisense A/S.

Lars Stemmerik, professor, dr.scient. (naturvidenskab), fadt 4.1.1956, indvalgt 2010, nuverende
valgperiode udleber 2016.
Medlem af bestyrelsen i Carlsberg A/S og Carlsberg Laboratorium.

Carl Bache, professor, dr.phil. (humaniora), fodt 9.8.1953, indvalgt 2014, nuvarende valgperiode
udleber 2018.
Medlem af bestyrelsen i Carlsberg A/S og bestyrelsen i Ny Carlsberg Glyptotek.

Seren-Peter Fuchs Olesen, professor, dr.med. (naturvidenskab), fadt 13.3.1955, indvalgt 2012,
nuverende valgperiode udleber 2019.

Medlem af bestyrelsen i Carlsberg A/S og Carlsberg Laboratorium. Medlem af bestyrelsen for
ejendomsselskaber tilknyttet Carlsbergfondet. Direkter for Dansk Grundforskningsfond.

Nina Smith, professor, cand.oecon. (samfundsvidenskab), fedt 17.10.1955, indvalgt 2013,
nuvarende valgperiode udleber 2017.

Medlem af bestyrelsen i Carlsberg A/S. Bestyrelsesmedlem i Nykredit Holding og Nykredit
Realkredit A/S, Medlem af bestyrelsen for ejendomsselskaber tilknyttet Carlsbergfondet.
Nestformand for bestyrelsen i Foreningen Nykredit. Bestyrelsesformand for KORA.



Revision

Emst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

Postboks 250

2000 Frederiksberg



tkr. 2015 2014 2013 2012 2011 I
Hovedtal

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder 292.672 260.643 205.268 191.225 170.990
Drift af naboejendomme -1.687 163 -56 448 -246
Andre driftsindtegter 2212 9.402 2.426 0 0
Omkostninger -33.345 -27.335 -24.575 -22.480 -22.542
Finansielle poster, netto -32.532 21.222 20.621 63.127 71.352
Resultat for skat 227.320 264.095 203.684 232.320 219.554
Skat 0 0 0 0 0
Arets resultat 227.320 264.095 203.684 232.320 219.554
Bevillinger -222.309 -220.019 -221.102 -193.728 -179.781
Resultat til disposition efter bevillinger 5.011 44.076 -17.418 38.592 39.773
Anlzgsaktiver 31.626.708  25.434.572  30.509.011  28.651.074  20.886.165
Omsztningsaktiver 14.197 36.551 33.834 23.555 26.358
Aktiver i alt 31.640.905  25.471.123  30.542.845  28.674.629  20.912.523
Egenkapital 31.363.433  25.175.411  30.218.232  28.394.612  20.633.724
Langfristede geldsforpligtelser 62.772 70.559 65.495 54318 16.688
Kortfristede galdsforpligtelser 214.700 225.153 259.118 225.699 262.111
Pengestrom fra vardipapirer 15.982 44.577 45.327 36.039 42.250
Pengestrem fra kapitalandele i dattervirksomheder 240.969 232.487 172.622 189.126 166.074
Pengestrom fra uddelinger -235.964 -245.333 -173.455 -191.039 -177.782
Pengestrem fra administration, naboejd. m.v. -25.864 -36.495 -33.626 -37.451 -23.560
Heraftil investering i materielle anleegsaktiver 0 -653 -543 -305 -445
Pengestrom i alt -4.877 -4.764 10.868 -3.325 6.982
Nogletal

Egenkapitalandel (soliditet) 99,12% 98,84% 98,94% 99,02% 98,66%
Egenkapitalforrentning for skat 0,80% 0,95% 0,70% 0,95% 0,90%
Egenkapitalforrentning af resultat til disposition 0,02% 0,16% -0,06% 0,16% 0,16%
Antal modtagne ansegninger* 977 954 992 869 857
Ansogt belob* 1.408.223 1.108.686 934.962 804.715 881.524
Antal imedekomne ansggninger* 239 267 316 275 249
Imodekomne ansegninger i belob* 193.409 191.417 192.359 168.543 157.489
Imodekomne ansegninger i % af ansegere 24,5% 28,0% 31,9% 31,6% 29,1%
Imodekomne beleb i % af samlet ansegt belob 13,7% 17,3% 20,6% 20,9% 17,9%
Gennemsnitligt antal ansatte 21 19 12 12 12 I

*Ekskl. ansegninger vedr. afd. A (Carlsberg Laboratorium), afd. C (Frederiksborgmuseet) samt Tuborgfondet.

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.



Beretning

Fondets hovedaktiviteter
Carlsbergfondets formal er:
A. at yde tilskud til og foresta ledelsen af Carlsberg Laboratorium.

B. at virke til fremme af og stette for naturvidenskaberne samt matematik og filosofi, de humanistiske
videnskaber og samfundsvidenskaberne.

C. at opretholde og udvikle Det Nationalhistoriske Museum pa Frederiksborg.

D. at yde tilskud til samfundsgavnlige forméal gennem Tuborgfondet, serligt til statte for dansk erhvervsliv.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat udger 227 mio. kr. (2014: 264 mio. kr.) for bevillinger og fundatsmaessig disponering og
5 mio. kr. (2014: 44 mio. kr.) efter disposition af bevillinger. Resultatet anses som varende tilfredsstillende.

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder
Carlsbergfondets udbytte fra dattervirksomheder udger 417 mio. kr. (2014: 371 mio. kr.), hvoraf
416 mio. kr. vedrerer udbytte fra Carlsberg A/S (2014: 370 mio. kr.).

I henhold til fundatsen er Ny Carlsbergfondet tillagt en bestemt andel i udbytte fra Carlsberg A/S. Andelen
udger 125 mio. kr. (2014: 111 mio. kr.), som er modregnet i modtaget udbytte fra Carlsberg A/S.

Finansielle indtaegter

Afkast af fondets verdipapirbeholdning og likvide midler udger -32,5 mio. kr. (2014: 21,2 mio. kr.) Heraf
udger renteafkastet 18,7 mio. kr. (2014: 31,9 mio. kr.) og kursregulering -56,0 mio. kr. (2014: -31,5 mio. kr.).

Carlsbergfondets ejerandel i Carlsberg A/S udger pr. 31. december 2015 30,33 % af aktiekapitalen (2014: 30,33
%), svarende til 75,34 % af stemmerne (2014: 75,25 %).

Egenkapital

Da fondets kapitalandele i dattervirksomheder veerdiansattes til dagsverdi med verdiregulering over
egenkapitalen, er fondets egenkapital i hej grad pévirkelig af den volatilitet, der generelt pavirker aktiemarkedet
og specifikt pavirker Carlsberg A/S. Arets positive vardiregulering i forhold til dagsvardien pr. 31. december
2015 udger 6,2 mia. kr.

Fondets uddelingspolitik og bevillinger

Fondens uddelingspolitik er forankret i Carlsbergfondets Fundats, senest opdateret 6. januar 2016. I henhold til
Fundatsen skal 8 % af Carlsbergfondets bevillinger tilfalde Carlsberg Laboratorium, 13 % af Carlsbergfondets
bevillinger tilfalde Tuborgfondet mens Det Nationalhistoriske Museum pa Frederiksberg tildeles midler i
henhold til budget. De resterende bevillinger har til formél at fremme grundvidenskabelige formél inden for
naturvidenskaberne samt matematik og filosofi, de humanistiske videnskaber og samfundsvidenskaberne.



Beretning
Fondens bevillinger besluttes pé bestyrelsesmadet i november.

Arets bevillinger udger 222 mio. kr. (2014: 220 mio. kr.), hvoraf ordinare bevillinger (Afd. B) efter bortfaldne
bevillinger udger 156 mio. kr. (2014: 154 mio. kr.). Bevillingerne er specificeret i note 6.

Af Carlsbergfondets samlede bevillinger pa 222 mio.kr. i 2015 gik i alt 156 mio.kr. til opfyldelse af fondets
mission, som er at stotte fremragende grundforskning pa hejt internationalt niveau udfert af danske forskere
samt udenlandske forskere med sarlig tilknytning til dansk forskning. Bevillingerne omfatter rejsestipendier til
post doc.s, apparaturbevillinger, stotte til storre flerarige projekter, konferencer og publikationer.

Carlsbergfondets strategiske fokusomréder er: Talentudvikling og generationsskifte i dansk forskning,
internationalisering af danske talenter samt visionare forskningsmaessige nybrud.

Carlsbergfondet uddelte endvidere to forskerpriser p4 hver 1 mio. kr. til henholdsvis en humanistisk/

samfundsvidenskabelig og en naturvidenskabelig forsker. Begge prismodtagere er internationalt anerkendte
danske forskere, der har haft afgerende videnskabelig betydning.

Uddelinger fordelt pa hovedomrader vedrorende afdeling B i procent

2015 2014 2013 2012 2011

Humaniora og samfundsvidenskab 29 46 45 46 42
Naturvidenskab 48 43 47 46 56
Tvervidenskab 23 9 8 8 2
Ialt " 100 100 100 100~ 100
Antal ansegninger 977 954 992 869 857
Imodekomne ansegninger 239 267 316 275 249
Imodekomne ansogninger i pct. af ansogere 24,5 28.0 31.9 31.6 29.1

Seerlige risici
Fondets egne risici knytter sig i al veesentlighed til udviklingen pa aktie- og obligationsmarkedet, idet &ndringer
i kurs-/renteniveau pavirker afkastet og veerdiansattelsen af en betydelig del af fondets aktiver.

Endvidere er fondets risici afledt af de risici, der pévirker dattervirksomhederne. Sarligt risici, der pavirker
Carlsberg A/S, kan f& betydning for fondets fremtidige udbytter fra dattervirksomheder. Der henvises til
beskrivelserne heraf i rsrapporten for Carlsberg A/S for 2015.



Beretning
God fondsledelse

Carlsbergfondets bestyrelse har forholdt sig til det sat af ”Anbefalinger for god fondsledelse”, som er
udarbejdet af Regeringens Erhvervsfondsudvalg, og indeholdt i &rsregnskabslovens § 77a. Carlsbergfondet
onsker at udeve god fondsledelse gennem principper, som sikrer sterst mulig 4benhed og transparens.
Carlsbergfondet ensker at imedekomme alle de anbefalinger, som er relevante for fondet. Den lovpligtige
redegerelse er tilgengelig pa fondets hjemmeside jf. http://www.carlsbergfondet.dk/~/media/pdf-
filer/Fondsledelse/Carlsbergfondet%20Anbefalinger%20for%20god%20fondsledelse.ashx

Bestyrelsens sammenszetning

Carlsbergfondet ledes af en bestyrelse, der bestar af fem medlemmer, der valges af og blandt de indenlandske
medlemmer af Det Kongelige Danske Videnskabernes Selskab. Bestyrelsen bestér af tre medlemmer fra den
naturvidenskabelige og to medlemmer fra den humanistiske og samfundsvidenskabelige klasse i
Videnskabernes Selskab. Dermed sikres, at der i bestyrelsen er faglige kompetencer til afgerelse af
bevillingsansegninger inden for alle grene af forskningen.

Eftersom Carlsbergfondets bestyrelse saledes ikke selv udpeger de enkelte bestyrelsesmedlemmer, kan fondet
ikke pavirke bestyrelsens kensmassige sammenszatning. Carlsbergfondets nuvarende bestyrelse bestér af en
kvinde og fire mand.

Forventninger til fremtiden

Carlsbergfondet forventer for 2016 et resultat i niveau med resultatet for 2015, idet det igangvarende salg af
Carlsbergfondets ejendomsselskaber ikke forventes at pavirke egenkapitalen, idet ejendomsselskaberne er malt
til dagsverdi.

Pé generalforsamlingen i Carlsberg A/S blev det besluttet at holde udbyttet uendret til 9,00 kr. pr. aktie.
Carlsbergfondet forventer blandt andet pa denne baggrund ogsa et hgjt aktivitets- og uddelingsniveau i 2016.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Carlsbergfondet for 2014 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Fondets erhvervsmeassige aktivitet udeves af dattervirksomhederne. I overensstemmelse med &rsregnskabslovens § 111, stk. 3,
udarbejdes der ikke koncernregnskab for Carlsbergfondet. Koncernregnskabet for Carlsberg A/S betragtes derfor som fondets eget
koncernregnskab, idet fondets ovrige dattervirksomheder ikke anses for veesentlige i forhold til Carlsberg A/S.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste regnskabsar.

Generelt om indregning og miling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde fondet, og aktivets vardi kan méles
pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske ressourcer vil fraga fondet, og forpligtelsens vardi
kan males pélideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maéling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden &rsrapporten aflegges, og som be- eller
afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der males til dagsverdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opné arets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af andrede
regnskabsmassige skon af beleb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

RESULTATOPGORELSE

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder er fondets primaere indtagt, hvorfor denne prasenteres som sadan i resultatopgerelsen.
Praesentationen af resultatopgerelsen afviger derved fra skemakravene i arsregnskabsloven.

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder
[ resultatopgerelsen indregnes udbytter fra dattervirksomhederne pa tidspunktet for udbyttets vedtagelse pa de respektive selskabers
generalforsamling.

Ifolge fundatsen er Ny Carlsbergfondet tillagt udbytteret pa en bestemt andel af Carlsbergfondets beholdning af aktier i Carlsberg A/S.
Dette udbytte modregnes i de modtagne udbytter fra Carlsberg A/S.

Drift af ejendomme, netto

Posten indeholder det driftsmessige resultat af fondets to udlejningsejendomme. Driften af udlejningsejendommene indregnes saledes
i én linje i resultatopgerelsen. Driften er specificeret pé et overordnet niveau i noterne.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, reprasentation m.v.

Finansielle indtoegter
Finansielle indteegter indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer og geld. Disse
indtaegter og omkostninger indregnes i den periode, de vedrerer (periodisering).

Skat og udskudt skat
Fondets skattepligtige indkomst er opgjort efter skattelovgivningen for fonde.

Skattelovgivningen tillader skattemaessigt fradrag for hensettelser til senere uddeling. Dette betyder, at fondet kan reducere en
eventuel skattepligtig positiv indkomst til nul ved i opgerelsen af den skattepligtige indkomst at foretage indregning af en
skattemessig hensattelse til senere uddeling. Den skattemessige hensettelse til senere uddeling tillades ikke indregnet
regnskabsmessigt, hvorfor der opstar en udskudt skatteforpligtelse herpd. Den udskudte skatteforpligtelse indregnes ikke i
arsrapporten, idet det ikke anses for verende sandsynligt, at den kommer til beskatning som folge af, at det er fondets hensigt fortsat at
uddele alle indgente midler i overensstemmelse med fondets formél. Sadanne uddelinger er fradragsberettigede i fondets
skattepligtige indkomst og vil saledes medfore, at fondet ikke vil ifalde skattepligt i fremtiden.

Bevillinger
Bevillinger indregnes 1 drsregnskabet pa bevillingstidspunktet, hvilket vil sige, nir fondet har en juridisk forpligtelse over for
bevillingstageren.

Carlsberg Laboratorium
Afdeling A, Carlsberg Laboratorium, tildeles 8 % af Carlsbergfondets samlede bevillinger i det enkelte regnskabsar.
[ Carlsbergfondet anses midlerne, der stilles til radighed for Carlsberg Laboratorium for anvendt pa bevillingstidspunktet.

Carlsbergfondet
Afdeling B, Carlsbergfondet, tildeles det, efter fradrag af de til afdelingerne A, C og D bevilligede beleb, resterende bevillingsbelob

Det Nationalhistoriske Museum pa Frederiksborg
Afdeling C, Det Nationalhistoriske Museum pa Frederiksborg, tildeles midler i henhold til godkendt budget for det enkelte
regnskabsér. [ Carlsbergfondet anses midlerne, der stilles til radighed for museet, for anvendt pa bevillingstidspunktet.

Tuborgfondet

Afdeling D, Tuborgfondet, tildeles 13 % af Carlsbergfondets samlede bevillinger i det enkelte regnskabsar. I Carlsbergfondet anses
midlerne, der stilles til radighed for Tuborgfondet for anvendt pa bevillingstidspunktet.

Der henvises til beskrivelse nedenfor vedrerende Tuborgfondets dispositionskonto i Carlsbergfondets balance.
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Anvendt regnskabspraksis

BALANCE

Immaterielle anlegsaktiver

Software

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
brug.

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Software 3 &r

Materielle anloegsaktiver

Grunde og bygninger

Fondet ejer ejendommen beliggende H.C. Andersens Boulevard 35, der anvendes som domicilejendom. Herudover ejes ejendommene

Ny Kongensgade 20 og Dantes Plads 3, som er udlejet til bolig- og erhvervslejemal.

Ejendommene méles efter samme princip som tidligere ar, hvilket er til kontantveerdien 1. april 1985, der anses for vearende
ejendommenes kostpris. Bygninger afskrives over 75 ar.

[ henhold til Carlsbergfondets fundats har Videnskabernes Selskab stedsevarende vederlagsfri brugsret til 1., 2. og 3. sal i bygningen
H.C. Andersens Boulevard 35. Dette betyder, at vaerdien af en eventuel markedsleje for etagerne overfores til arets bevillinger.

Driftsmateriel og inventar
Driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
brug.

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Driftsmateriel og inventar 3ar
Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgs-pris med fradrag af

salgsomkostninger og den regnskabsmazssige veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under
afskrivninger for aktiver, der afskrives og under driftsindtaegter for aktiver, der ikke afskrives.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males til dagsvaerdi med verdiregulering over egenkapitalen. Dagsveerdien for kapitalandele i
Carlsberg A/S opgeres pa grundlag af berskursen. Dagsvardien for fondets ejendomsaktieselskaber opgeres pa grundlag af en
afkastbaseret veerdiansattelsesmodel. Opskrivninger i forhold til kostpris bindes pa en opskrivningshenlaggelse under egenkapitalen.
Nedskrivninger i forhold til kostpris indregnes i resultatopgerelsen.

Andre veerdipapirer

Bersnoterede veerdipapirer males til dagsveerdi pa balancedagen. Savel realiserede som urealiserede veardireguleringer indregnes i
resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegéelse af forventede tab.

Egenkapital

Fondets egenkapital disponeres i overensstemmelse med fondets fundatsmassige bestemmelser. Af noterne fremgar fundatsens
bestemmelser om anvendelse af de enkelte fonde under egenkapitalen.

Henszttelse til uddelingsrammen for kommende &r er oprettet, som en s&rskilt reserve under egenkapitalen.

Ikke udbetalte bevillinger
Posten indeholder bevillinger, der juridisk er bevilget til navngivne bevillingstagere, men som endnu ikke er udbetalt til
bevillingstagerne.

Tuborgfondets dispositionskonto
Posten indeholder den akkumulerede saldo af de i overensstemmelse med fondets fundats foretagne uddelinger til Tuborgfondet.
Tuborgfondet disponerer - i overensstemmelse med dets egen fundats - over det henlagte beleb.

Geeldsforpligtelser
Andre gzldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen viser fondets pengestromme for aret fordelt p& pengestrom fra andre verdipapirer, kapitalandele i
dattervirksomheder, uddelinger samt fra administration og naboejendomme m.v. Prasentationen af pengestremsopgerelsen afviger fra
arsregnskabslovens krav om pengestromme fra drift, investering og finansiering. Den valgte prasentationsform anses for mere
retvisende 1 forhold til fondets aktiviteter.

NOGLETAL
De i hoved- og negletalsoversigten anforte nogletal er beregnet séledes:

Egenkapitalandel:

Egenkapital, ultimo
Aktiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning for skat:

Arets resultat for skat
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning af resultat til disponering:

Arets resultat til disposition
Gennemsnitlig egenkapital
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Resultatopgerelse

Noter 2015 2014
tkr. tkr.
Indtaegter
1 Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder 292.672 260.643
2 Dirift af naboejendomme, inkl. afskrivninger -1.687 163
Andre driftsindtegter 2.212 9.402
293.197 270.208
Omkostninger
3 Personaleomkostninger -12.247 -10.551
Andre eksterne omkostninger -19.254 -15.612
Afskrivninger -1.844 -1.172
-33.345 -27.335
Resultat for finansielle poster 259.852 242.873
Finansielle poster
4 Finansielle indtagter -32.532 21.222
Arets resultat for skat 227.320 264.095
5 Skat 0 0
Arets resultat 227.320 264.095

Forslag til resultatdisponering

Grund- og bryggerifondet 56.830 66.024
6 Bevillinger 222.309 220.019

Heraf anvendt af uddelingsramme -222.309

Overfort til uddelingsramme 222.309 238.400

Frie reserver -51.819 -260.348
7 Arets resultat til fundatsmzessige henlaeggelser 227.320 264.095
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Balance

Noter

10
11

AKTIVER
Anlzegsaktiver

Immaterielle anlegsaktiver
Software

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger
Driftsmateriel og inventar

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Andre verdipapirer

Indestéende i Grundejernes Investeringsfond § 18 b

Anlsegsaktiver i alt

Omszetningsaktiver
Tilgodehavender

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Likvide beholdninger
Omszetningsaktiver i alt

AKTIVER T ALT

2015 2014
tkr. tkr.

2.462 1.924
2.462 1.924
76.838 71.000
501 941
77.339 71.941
30.296.627 24.061.913
1.250.280 1.298.794
0 0
31.546.907 25.360.707
31.626.708 25.434.572
3.792 21.296
292 265
4.084 21.561
10.113 14.990
14.197 36.551
31.640.905 25.471.123
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Balance
Noter

PASSIVER

12 Egenkapital
Grund- og bryggerifond
Opskrivningshenlaggelser, kapitalandele
Frie reserver
Uddelingsramme

Egenkapital i alt

Geldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
13 Ikke udbetalte bevillinger

Kortfristede gaeldsforpligtelser
13 Ikke udbetalte bevillinger
14 Tuborgfondets dispositionskonto
Anden gald
Periodeafgransningsposter

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i alt
PASSIVERI ALT

15 Eventualforpligtelser og sarlige fundatsmeessige bestemmelser
16 Nertstdende parter
17 Efterfolgende begivenheder

2015 2014
tkr. tkr.

2.968.084 2.911.254
23.121.270 16.964.305
5.035.679 5.061.452
238.400 238.400
31.363.433 25.175.411
62.772 70.559
160.139 180.006
50.565 42.131
3.013 2.593
983 423
214.700 225.153
277.472 295.712
31.640.905 25.471.123
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Pengestromsopgorelse

Pengestrom fra veerdipapirer m.v.

Kob

Salg

Udtraek

Renter og andet afkast af investeringsfonde

Pengestrom fra kapitalandele i dattervirksomheder
Udbytter

Kapitalforhgjelse i Ejendomsaktieselskaber

Keb af aktier i Carlsberg A/S

Salg af aktier i Carlsberg A/S

Pengestrom fra uddelinger

Arets uddelinger

Overfert til Tuborgfondets dispositionskonto
Forskydning i ikke udbetalte bevillinger

Pengestrom fra administration, naboejendomme m.v.

Personaleomkostninger
Administration af Tuborgfondet
Andre eksterne omkostninger,
inkl. resultat af naboejendomme
Kob af driftsmateriel og inventar
Keb af immaterielle anleegsaktiver
Likvidation af Carlsbergfondets Pensionsafviklingskasse
Tilgang pd ejendommene
Forskydning Grundejernes Investeringsfond
Forskydning i driftskapital

Arets pengestrgmme
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

2015 2014
tkr. tkr.

-930.180 -1.028.022
609.364 817.197
313.290 202.679
23.508 52.723
15.982 44.577
292.672 260.643
-50.000 -25.000
-28.735 -53.035
27.032 49.879
240.969 232.487
-222.309 -220.019
11.787 4.631
-25.442 -29.945
-235.964 -245.333
-12.247 -10.551
-3.353 -2.901
-19.640 -14.509
0 -653
-1.350 -2.098
0 9.402
-7.731 -7.225
0 207
18.457 -8.167
-25.864 -36.495
-4.877 -4.764
14.990 19.754
10.113 14.990
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Noter

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder
Udbytte fra Carlsberg A/S

Ny Carlsbergfondets andel af udbytte fra Carlsberg A/S
Udbytte fra Ejendomsaktieselskaberne

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder i alt

Drift af naboejendomme, inkl. afskrivninger

Drift af ejendommene Ny Kongensgade 20 og Dantes Plads 3:

Lejeindtaegter
Driftsomkostninger
Afskrivninger
Renter, netto

Drift af naboejendomme i alt

Personaleomkostninger

Gager og lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
@vrige personaleomkostninger

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede

2015 2014

tkr. tkr.
416.376 370.112
-124.616 -110.770
912 1.301
292.672 260.643
2.581 2.602
-2.967 -1.499
-1.301 -940
0 0
-1.687 163
11.155 9.615
954 816
123 104
15 16
12.247 10.551
21 19

I personaleomkostninger indgér vederlag til Carlsbergfondets bestyrelse med 2.540 tkr.

(2014: 2.497 tkr.).

Bestyrelsens medlemmer har modtaget folgende vederlag fra Carlsbergfondet og Carlsberg A/S

Carlsbergfondet Carlsberg A/S

2015 2014 2015 2014

tkr. tkr. tkr. tkr.
Flemming Besenbacher (formand) 1.076 1.057 1.400 1.380
Seren-Peter Fuchs Olesen 366 360 400 400
Lars Stemmerik 366 360 400 400
Nina Smith 366 360 400 400
Carl Bache 366 360 400 310

2.540 2.497 3.000 2.890
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Noter 2015 2014
tkr. tkr.

Finansielle indtaegter

Obligationsrenter 18.715 31.894
Ovrige renteudgifter -5 0
Udbytte fra investeringsfonde og aktier 4.798 20.829
Verdiregulering af obligationer -17.013 -16.482
Verdiregulering af gvrige danske aktier -15.737 0
Veardiregulering af investeringsfonde -23.290 -15.019
Finansielle indtaegter i alt -32.532 21.222

Skat

Fondet har i den forelebige opgerelse af den skattepligtige indkomst for 2015 ikke foretaget
nogen hensettelse til senere uddeling. Der hviler ikke efterbeskatning pa tidligere &rs

hensettelser til senere uddelinger.

2015 2014
tkr. tkr.
Bevillinger
Carlsbergfondet
Afdeling A, Carlsberg Laboratorium 17.785 17.602
Afdeling B, alm. bevillinger 162.899 165.875
Afdeling C, Frederiksborgmuseet 20.069 19.390
Bortfald af bevillinger for tidligere ar -7.344 -11.450
193.409 191.417
Tuborgfondet
Tuborgfondets bevillinger 17.113 23.971
Overfert til/fra Tuborgfondets dispositionskonto 11.787 4.631
28.900 28.602
Bevillinger i alt 222.309 220.019

Fundatsmzesssige henlaeggelser

Af &rets resultat, som fremkommer ifolge fondets &rsregnskab, henlegges efter fradrag af

eventuelle ikke-afdekkede underskud fra tidligere ar, 25 % til fondets grundkapital.

Overskud eller underskud efter henlaggelse til grundkapitalen og bevillinger til afdeling A, B,

C og D henlagges til eller dekkes af egenkapitalens frie reserver.
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Noter
Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris, 1. januar 2015
Tilgang

Afgang

Kostpris, 31. december 2015

Ned- og afskrivninger, 1. januar 2015
Afskrivninger
Ned- og afskrivninger, 31. december 2015

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris, 1. januar 2015
Tilgang

Afgang

Kostpris, 31. december 2015

Ned- og afskrivninger, 1. januar 2015
Afskrivninger
Ned- og afskrivninger, 31. december 2015

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015

Software

tkr.
2.098
1.330
0

3.448

174
812
986

2.462

Grunde og Driftsmateriel

bygninger og inventar
tkr. tkr.

78.335 5.691

7.731 0

0 0

86.066 5.691

7.335 4.750

1.893 440

9.228 5.190

76.838 501
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Noter

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris, 1. januar

Tilgang

Afgang

Kostpris, 31. december

Opskrivninger, 1. januar

Arets opskrivninger/tilbagefersel af opskrivninger
Afgang

Opskrivninger, 31. december

Nedskrivninger, 1. januar
Arets nedskrivning/tilbageforsel af nedskrivninger
Nedskrivninger, 31. december

Regnskabsmeessig vaerdi 31. december
Fordeling

Carlsberg A/S

Ejendomsaktieselskaber

2015 2014

tkr. tkr.
7.097.608 7.021.492
78.735 78.035
-086 -1.919
7.175.357 7.097.608
16.964.305 22.099.162
6.183.011 -5.086.897
-26.046 -47.960
23.121.270 16.964.305
0 0
0 0
0 0
30.296.627 24.061.913
29.154.690 23.477.518
1.141.937 584.395
30.296.627 24.061.913
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Noter
Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheden Carlsberg A/S

Beholdningen af kapitalandele i Carlsberg A/S andrager i alt nominelt 925 mio. kr. (2014:

925 mio. kr.) svarende til 30,33 % (2014: 30,33 %) af den samlede aktiekapital p&4 nominelt
3.051 mio.kr. (2014: 3.051 mio. kr.) og 75,34 % (2014: 75,25 %) af de samlede stemmer.

Der er i 2015 solgt B-aktier og erhvervet samme antal A-aktier.

Grund- og bryggerifondets andel udger nominelt 925 mio. kr. (2014: 925 mio.kr.).

Verdiansat til berskurs pr. 31. december 2015 udger verdien af fondets kapitalandele i
Carlsberg A/S i alt 29.155 mio. kr. (2014: 23.478 mio. kr.).

Carlsberg A/S har for regnskabséret 2015 besluttet at udlodde udbytte pad 9,0 kr. pr. aktie
(2014: 9,0 kr. pr. aktie). Carlsbergfondets andel af det samlede udbytte for 2015 udger
416 mio. kr. (2014: 416 mio. kr.).

Kapitalandele i Ejendomsaktieselskaberne
Dagsveardien af kapitalandelene i Ejendomsaktieselskaberne udger pr. 31. december 2015
1.142 mio. kr. (2014: 584 mio. kr.).

Ejendomsaktieselskaberne har for regnskabséret 2015 besluttet at udlodde udbytte med
0 tkr. (2014: 912 tkr.).

Hjem- Ejer- Egen- Arets
sted andel kapital resultat
(tkr.) (tkr.)
Carlsberg A/S (koncernen)* Kbh. 30,33% 47.231.000 -2.582.000
Ejendomsaktieselskabet Ved Boldparken Kbh. 100,00% 385.606 207.622
Ejendomsaktieselskabet Munken Kbh. 100,00% 113.238 49.221
Ejendomsaktieselskabet Haraldsborg Kbh. 100,00% 172.951 95.938
Ejendomsaktieselskabet Sgborg Huse Kbh. 100,00% 96.978 38.741
A/S Heeghsminde Parkbebyggelse Kbh. 100,00% 122.227 38.213
Ejendomsaktieselskabet C.F. Richsvej Kbh. 100,00% 150.936 79.271
Carlsbergfondets Forskerbolig Kbh. 100,00% 97.816 -81

*Carlsberg A/S afleegger arsrapport i henhold til IFRS.
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Noter

Andre vaerdipapirer

Kostpris, 1. januar

Tilgang

Afgang

Kostpris, 31. december
Verdireguleringer, 1. januar
Afgang

Arets verdiregulering
Verdireguleringer, 31. december

Regnskabsmaessig veerdi, 31. december

2015 2014
tkr. tkr.

1.356.098 1.347.172
930.180 1.028.022
-920.068 -1.019.096
1.366.210 1.356.098
-57.304 -25.023
-2.586 -780
-56.040 -31.501
-115.930 -57.304
1.250.280 1.298.794
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Noter

Egenkapital
tkr.

Saldo 1. januar 2015

Arets resultat

Arets bevillinger
Uddelingsramme

Arets opskrivninger
Opskrivninger vedr. afgang

Saldo 31. december 2015

Egenkapitalen opdeles i henhold til fundatsmeessige bestemmelser i Grundfond, opskrivningshenleggelse, frie reserver samt henlaggelse til kommende ars uddelinger.

Grund- og
bryggerifond

2.911.254
56.830

2.968.084

Opskrivnings-
henleggelse,
kapitalandele Frie reserver Uddelingsramme [ alt
16.964.305 5.061.452 238.400 25.175.411
170.490 227.320
-222.309 -222.309
-222.309 222.309 0
6.183.011. 6.183.011
-26.046 26.046 0
0
23.121.270 5.035.679 238.400 31.363.433

Af Grund- og bryggerifonden pa 2.968.084 t.kr. er 395.160 t.kr. ikke registreret ved Erhvervsstyrlesen pr. 31. december 2015.

Grundkapitalen er urerlig. Fondet skal indeholde andele af aktiekapitalen i Carlsberg A/S med ret til mindst 51 % af stemmerne i Carlsberg A/S.

Ekstra reservefond b er, jf. fundatseendringen, overfert til grund- og bryggerifonden.

Frie reserver kan anvendes til Carlsbergfondets formal efter neermere bestemmelse af fondets bestyrelse.




13

14

15

Noter

Ikke udbetalte bevillinger

Ikke udbetalte bevillinger udger pr. 31. december 2015 222.911 tkr. (2014: 250.565 tkr.), hvoraf
160.139 tkr. (2014: 180.006 tkr.) forfalder i 2016. De langfristede ikke udbetalte bevillinger udger
62.772 tkr. (2014: 70.559 tkr.), som forfalder inden for 1-3 &r.

2015 2014
tkr. tkr.

Tuborgfondets dispositionskonto

Saldo, 1. januar 42.131 40.401
Arets bevillinger -17.113 -23.971
Arets afholdte administrationsomkostninger -3.353 -2.901
Arets fundatsmaessige henleggelse 28.900 28.602
Dispositionskonto, 31. december 50.565 42.131

Eventualforpligtelser og szerlige fundatsmzessige bestemmelser

[ henhold til Carlsbergfondets fundats har Videnskabernes Selskab stedsevarende vederlagsfri
brugsret til 1., 2. og 3. sal i bygningen H.C. Andersens Boulevard 35. Dette betyder, at veerdien af
markedslejen for etagerne overferes til arets bevillinger.

Ifelge fundatsen tilfalder der Ny Carlsbergfondet udbytte af en bestemt andel af Carlsbergfondets
beholdning af aktier i Carlsberg A/S. Ny Carlsbergfondets ret til udbytte udger 45 % af udbyttet af en
beholdning pa nominelt 615.387.512 aktier, der er placeret i Grund- og bryggerifondet.

Af det af Carlsberg A/S deklarerede udbytte for regnskabséret 2015 udger Ny Carlsbergfondets andel
125 mio. kr.

Herudover pahviler der ikke fondet forpligtelser ud over de i &rsregnskabet indregnede.
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Noter

Neertstiende parter

Carlsbergfondets ncertstiende parter omfatter
- Carlsberg A/S og tilknyttede virksomheder
- Fondets kvastor og medlemmer af bestyrelsen samt disses nartstdende

- Ny Carlsbergfondet

Neertstaende part

Ny Carlsbergfondet

Carlsberg A/S

Johs. Pedersens Legat

Descendenslegatet

Dr. Ingrid's romerske Fond

Carlsberg Akademi

Det Nationalhistoriske Museum pa

Frederiksborg

Carlsberg Laboratorium

Efterfolgende begivenheder

Grundlag for nzrtstiende Indhold af

part

Fundatsmeessigt forbundet

Administrationsaftale for

Tuborgfondet

Fundatsmessigt forbundet

Fundatsmeassigt forbundet

Administrationsaftale

Fundatsmeessigt forbundet

Fundatsmaessigt forbundet

Fundatsmassigt forbundet

transaktion

Administration

Administration

Mellemregning

Mellemregning

Mellemregning

Bevilling

Bevilling

Bevilling

2015 t.kr.

250

7.704

13

213

828

349

20.069

19.602

Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder, som kraever regulering af eller yderligere oplys-

ninger i arsregnskabet.



