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KARLSBERG

Wertpapierprospekt
fur das offentliche Angebot von

40.000 auf den Inhaber lautenden unbesicherten
Schuldverschreibungen
mit einem maximalen Gesamtnennbetrag des 6ffentlichen Angebots von
EUR 40.000.000,00
4,25 % bis 4,75 % p.a. Anleihe 2020/2025

International Securities Identification Number: DEO00A254UR5
Wertpapier-Kenn-Nummer: A254UR

sowie
fur das offentliche Umtauschangebot einschlieBlich einer Mehrer-
werbsoption an die Inhaber der 5,25 %-Schuldverschreibungen
2016/2021 im Gesamtnennbetrag von EUR 40,0 Mio.
ISIN: DEOOOA2AATX6

der

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg

2. September 2020

Joint Bookrunner und Joint Lead Manager

Bankhaus Lampe KG IKB Deutsche Industriebank AG

Die Karlsberg Brauerei GmbH (,Emittentin“) wird am 29. September 2020 (,Emissionstag") verzinsli-
che Inhaber-Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (,Schuldverschreibungen®)
zu einem Ausgabepreis von 100 % begeben. Die Schuldverschreibungen werden am 29. September
2025 zuriickgezahlt. Die Schuldverschreibungen werden ab dem 29. September 2020 (einschlieBlich)
bis zum 29. September 2025 (ausschlieBlich) jahrlich verzinst. Die Zinsen werden jahrlich nachtraglich
jeweils am 29. September eines jeden Jahres gezahlt. Die erste Zinszahlung erfolgt am 29. September
2021.
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Der maximale Gesamtnennbetrag der 6ffentlich angebotenen Schuldverschreibungen betragt nominal
EUR 40.000.000,00 (,Zielvolumen”).

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen sowie der nominale Zinssatz der
Schuldverschreibungen werden voraussichtlich im Laufe des Angebotszeitraums, spatestens aber nach
Ablauf des Angebotszeitraums am 23. September 2020 festgelegt, wobei sich die Emittentin vorbehilt,
den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also vor dem 21. September 2020, auf
Basis von Order-Indikationen aus einer vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Road-
show festzulegen. Bei einer Festlegung vor Ablauf des Angebotszeitraums wird die Emittentin den fest-
gelegten Zinssatz im Rahmen eines Nachtrags geman Artikel 23 der Verordnung (EU) 2017/1129 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim &ffentlichen
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu verof-
fentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (,Prospektverordnung®) bekanntmachen.
Der nominale Zinssatz (soweit dieser nicht schon vorher per Nachtrag veréffentlicht wurde) und der
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen werden auf Basis eines sogenannten Bookbuilding-
Verfahrens festgelegt und den Anleiheglaubigern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mit-
geteilt und dargelegt, die bei der Luxemburgischen Finanzmarktaufsichtsbehérde Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier (,CSSF*) hinterlegt wird. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung
wird neben den Angaben des nominalen Zinssatzes und des Gesamtnennbetrags der Schuldverschrei-
bungen die Angabe des Nettoemissionserldses enthalten und auf der Internetseite der Luxemburger
Borse (www.bourse.lu) sowie auf der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de) im Bereich Inves-
toren verdffentlicht.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr der Frankfurter Wert-
papierbérse) im Segment Quotation Board, der kein regulierter Markt im Sinne der Richtli-
nie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber Markte fir Finan-
zinstrumente ist, wird beantragt.

Die Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, nicht besicherte, unbedingte und nicht nachran-
gige Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander (pari passu) und min-
destens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin; ausgenommen sind solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender
gesetzlicher Vorschriften ein Vorrang zukommt.

Dieses Dokument (,Prospekt®) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 Alternative 1 Prospektverordnung, der zum Zwecke eines o6ffentlichen Angebots der
Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg er-
stellt wurde.

Der Prospekt wurde von der CSSF als zusténdige Behérde gem&B der Prospektverordnung gebilligt.
Die CSSF billigt diesen Prospekt nur beziglich der Standards der Vollstédndigkeit, Verstandlichkeit und
Kohé&renz geman der Prospektverordnung. Eine solche Billigung sollte nicht als eine Beflrwortung der
Emittentin, die Gegenstand dieses Prospekts ist, erachtet werden. Eine solche Billigung sollte auch
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nicht als Bestatigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet
werden. Die CSSF Gbernimmt gemaf Artikel 6 Absatz 4 des Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli
2019 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere (,Luxemburgisches Wertpapierprospektgesetz®)
keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle ZweckmaBigkeit der Transaktion und die
Qualitat und Solvenz der Emittentin. Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpa-
piere fUr die Anlage vornehmen. In Bezug auf diesen Prospekt wurde die Notifizierung an die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) gemaf Artikel 25 Prospektverordnung beantragt. Der
gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de) und der Bérse Luxem-
burg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots gemai dem Uni-
ted States Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (,US Securities Act®) registriert
und dlrfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder flir Rechnung oder zugunsten
einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch
verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt geman einer Befreiung von den Registrierungspflichten des
US Securities Act.

Jegliche Internetseiten, die in diesem Prospekt genannt werden, dienen ausschlieB3lich Informations-
zwecken und sind nicht Bestandteil dieses Prospekts.

Jeder wichtige neue Umstand, jede wesentliche Unrichtigkeit oder jede wesentliche Ungenauigkeit in
Bezug auf die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere beeinflus-
sen kénnen und die zwischen der Billigung dieses Prospekts und dem Auslaufen der Angebotsfrist auf-
treten oder festgestellt werden, missen unverzlglich in einem Nachtrag zu diesem Prospekt geman
Artikel 23 Prospektverordnung genannt werden. Der gebilligte Prospekt ist, sofern er durch etwaige
geman Artikel 23 Prospektverordnung erforderliche Nachtrage erganzt wird, ab dem 3. September 2021
nicht mehr gultig. Die Pflicht zur Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle wichtiger neuer Umstande,
wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach dem Auslaufen der An-
gebotsfrist, d. h., sofern die Angebotsfrist nicht durch einen in diesem Fall erforderlichen Nachtrag ge-
man Artikel 23 Prospektverordnung verlangert wird, ab dem 24. September 2020 nicht mehr.

Ausgabepreis 100 %
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L. ZUSAMMENFASSUNG

Abschnitt a) Einleitung mit Warnhinweisen

Beschreibung der Wertpapiere: Das 6ffentliche Angebot umfasst 40.000 auf den Inhaber lautende unbesicherte
Schuldverschreibungen 2020/2025 (ISIN: DEO00A254URS / WKN: A254UR) mit einem maximalen 6ffentlich ange-
botenen Gesamtnennbetrag als Zielvolumen von EUR 40 Mio. (,Schuldverschreibungen®, ,Angebotene Wert-

papiere®, oder zusammen ,Anleihe®).

Identitat und Kontaktdaten der Emittentin: Karlsberg Brauerei GmbH, KarlsbergstraBe 62, 66424 Homburg,
Deutschland, Telefon: +49 6841 / 105-0, Internetseite: www.karlsberg.de1 (,Karlsberg Brauerei“, ,Gesellschaft"
oder ,Emittentin“ oder gemeinsam mit ihren Tochterunternehmen auch ,Karlsberg Brauerei-Gruppe*). Rechts-
tragerkennung (LEI): 529900219UBQ7AC4PF10.

Identitat und Kontaktdaten der zustdndigen Behorde, die den Prospekt billigt: Commission de Surveillance
du Secteur Financier (,CSSF*), 283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg, Telefon: (+352) 26 25 1-1 (Telefonzentrale),
Fax: (+352) 26 25 1 - 2601, E-Mail: direction@cssf.lu.

Datum der Billigung des Prospekts: 2. September 2020

Warnhinweise: Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden. Der Anleger sollte sich
bei jeder Entscheidung, in die Angebotenen Wertpapiere zu investieren, auf den Prospekt als Ganzes stlitzen und
sich dariliber bewusst sein, dass er das gesamte oder einen Teil des angelegten Kapitals verlieren kénnte. Fiir den
Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der im Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht wer-
den, kénnte der als Klager auftretende Anleger nach nationalem Recht die Kosten fiir die Ubersetzung des Pros-
pekts zu tragen haben. Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger
Ubersetzungen vorgelegt und tibermittelt haben, und dies auch nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn
sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, irrefihrend, unrichtig oder widersprichlich ist
oder dass sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformatio-
nen vermittelt, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe

darstellen wirden.

Abschnitt b) Basisinformationen liber die Emittentin

Wer ist Emittentin der Wertpapiere?

Emittentin der Angebotenen Wertpapiere ist die Karlsberg Brauerei GmbH mit Sitz in Homburg, Deutschland. Die
Emittentin ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem Recht und im Handelsregister des Amts-
gerichts Saarbriicken, Deutschland, unter HRB 17866 eingetragen. lhre Rechtstragererkennung (LEI) lautet
529900219UBQ7AC4PF10. Geschéftsflhrer der Emittentin ist Herr Markus Meyer. Muttergesellschaft der Emitten-
tin ist die Karlsberg Holding GmbH (,Karlsberg Holding"), die ihrerseits wieder zu 100 % von der Karlsberg Brau-
erei KG Weber (die Karlsberg Brauerei KG Weber als Mutterunternehmen gemeinsam mit ihren sémtlichen Kon-
zernunternehmen i. S. d. § 18 AktG der ,Karlsberg-Konzern®) gehalten wird. Abschlusspriifer der Emittentin ist
die Ernst & Young GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, Niederlassung Saarbriicken, Heinrich-B&-
cking-StraBe 6-8, 66121 Saarbriicken, Deutschland.

1 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.



Alleinige Gesellschafterin der Emittentin ist die Karlsberg Holding, die wiederum von der Karlsberg Brauerei KG
Weber kontrolliert wird und die somit mittelbar die Emittentin kontrolliert. Die Emittentin und ihre Gesellschafterin,
die Karlsberg Holding, haben einen unbefristeten Ergebnisabflihrungsvertrag abgeschlossen. Danach ist die Emit-
tentin verpflichtet, ihren gesamten Jahresiberschuss an die Karlsberg Holding abzufiihren. Die Karlsberg Holding

ist verpflichtet, eventuelle Verluste der Emittentin auszugleichen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist eine traditionsreiche, familiengefiihrte Brauereigruppe. Das Unternehmen ver-
folgt eine auf Konsumentenbediirfnisse fokussierte Strategie der Entwicklung, Produktion und des Vertriebs eines
breiten Sortiments alkoholischer und alkoholfreier Getrankemarken im Handel (insb. Lebensmitteleinzelhandel und
Getrankefachhandel) sowie im AuBer-Haus-Markt (insb. Hotels, Gaststatten, Veranstaltungen). Dabei stehen die
strategischen Marken ,Karlsberg“ und ,MiXery“ mit einem Portfolio an alkoholhaltigen und alkoholfreien Bieren und
Biermischgetrédnken im Fokus. Diese werden begleitet durch ein Sortiment weiterer eigener Marken und Marken
von Kooperationspartnern. Erganzt wird dieses Markengeschéft in begrenztem Umfang durch Lohnproduktion ins-
besondere flir internationale Kunden. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe teilt sich mit anderen Gesellschaften des
Karlsberg-Konzerns Ressourcen, insbesondere im Rahmen sogenannter Shared Services, weiterhin gibt es finan-

zielle Verflechtungen und Lieferbeziehungen.

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen iiber die Emittentin?

Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der Emittentin sind den gepriiften Jahresabschliissen und ge-
pruften Kapitalflussrechnungen der Emittentin fir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 en-
denden Geschéftsjahre sowie dem ungepriiften Zwischenabschluss zum 30. Juni 2020 sowie dem Rechnungswe-
sen der Emittentin entnommen oder daraus abgeleitet. Die zuvor genannten Jahresabschliisse und Kapitalfluss-
rechnungen sowie der ungeprifte Zwischenabschluss wurden in Einklang mit den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften (,HGB") erstellt. Die Werte in den ausgewahlten Finanzangaben kénnen aufgrund der Rundungen von
den Werten in den vorbezeichneten Abschliissen geringfligig abweichen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, einen
Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2018 oder 2019 oder Konzernzwischenabschluss flir das zum
30. Juni 2020 endende Halbjahr aufzustellen. Sofern Finanzdaten in den nachstehenden Tabellen als ,geprift”
gekennzeichnet sind, bedeutet dies, dass sie den oben genannten gepriiften Jahresabschliissen oder Kapitalfluss-
rechnungen der Emittentin fir die zum 31. Dezember 2018 und 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre ent-
nommen wurden. Finanzinformationen, die nicht diesen Jahresabschliissen oder Kapitalflussrechnungen entnom-

men wurden, werden in den nachfolgenden Tabellen als ,ungeprift‘ bezeichnet.

Ausgewahlte Posten der 1. Jan. 2019 - 1. Jan. 2018 - 1. Jan. 2020 - 1. Jan. 2019 -
Gewinn- und Verlust- 31. Dez. 2019 31. Dez. 2018 30. Jun. 2020 30. Jun. 2019
rechnung (in TEUR ge- (gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
rundet), HGB
Ergebnis nach Steuern 8.504 4.319 5.549 6.603




Ausgewahlte Postender | 31. Dez. 2019 (gepriift) 31. Dez. 2018 (gepriift) 30. Jun. 2020
Bilanz (in TEUR gerun- (ungepriift)
det), HGB
Nettofinanzverbindlich-
keiten? (langfristige
Verbindlichkeiten plus 49.423 60.105 48.455
kurzfristige Schulden
abziiglich Barmittel)
Ausgewahlte Daten der 1. Jan. 2019 - 1. Jan. 2018 - 1. Jan. 2020 - 1. Jan. 2019 -
Kapitalflussrechnung (in 31. Dez. 2019 31. Dez. 2018 30. Jun. 2020 30. Jun. 2019
TEUR), HGB (gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
Cashflow aus laufender
L 20.774 17.649 7.242 6.167
Geschiftstatigkeit
Cashflow aus der Fi-
. . -6.882 -13.599 -6.163 -8.611
nanzierungstatigkeit
Cashflow aus der In-
. -3.897 -5.318 -1.211 -2.827
vestitionstatigkeit

Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Emittentin spezifisch sind?

Risiken in Bezug auf die Geschéftstatigkeit der Emittentin

a)
b)

c)

Risiken aus der Abhangigkeit von einzelnen Kunden sowie des Ausfalls von Forderungen gegeniiber Kunden.
Tatsachliche oder angebliche Produkt- / Produktionsmé&ngel (auch z. B. durch héhere Gewalt) kénnen zu Scha-
densersatzanspriichen (z. B. Produkthaftung), Kosten flir die Fehlersuche, Lieferengpassen und/oder Vertrags-
strafenzahlungen an Kunden sowie zu einem Reputationsverlust flihren.

Es besteht das Risiko von Betriebsstérungen oder -unterbrechungen und einem damit verbundenen Produkti-

onsausfall.

Risiken in Bezug auf die Finanzierungssituation der Emittentin

a)

c)

Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken im Hinblick auf ihren derzeitigen und kiinftigen Kapitalbedarf ausgesetzt,
insbesondere durch eine im Méarz 2021 auslaufende Kreditlinie in Héhe von EUR 20,0 Mio. und die im April
2021 fallig werdende Anleihe im Gesamtnennbetrag von EUR 40,0 Mio.

Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen falligen Leistungen gegeniber Arbeitnehmern
kénnten nicht ausreichend durch Vermégen der Unterstiitzungskasse der Emittentin und/oder Rickstellungen
gedeckt sein.

Die Kreditvertrage mit Banken enthalten zum Teil einzuhaltende Finanzkennzahlen, die die Handlungsfreiheit

der Emittentin einschranken und deren Verletzung zu Kiindigungsrechten fihren kann.

Risiken in Bezug auf die konzernrechtliche Einbindung der Emittentin

a)

b)

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist administrativ und operativ in den Karlsberg-Konzern integriert. Daher ist die
Karlsberg Brauerei-Gruppe von anderen Unternehmen des Karlsberg-Konzerns abhangig.
Séamtliche Gewinne der Emittentin werden im Rahmen eines Ergebnisabflihrungsvertrages an ihre Alleingesell-

schafterin abgefihrt.

2 Fiir die Berechnung der Nettofinanzverbindlichkeiten (auch Total Net Debt genannt) sind im vorliegenden Fall
konkret folgende Bilanzpositionen bzw. Teile von Bilanzposten heran gezogen worden: Anleihen zuzuglich Ver-
bindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten zuziiglich sonstige zinstragende Verbindlichkeiten (Einlagen Arbeitneh-
mer, sonstige Einlagen, sonstige Finanzverbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing) abzlglich Kassenbestand
und Guthaben bei Kreditinstituten.
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c) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist von Mitgliedern des Managements des Karlsberg-Konzerns abhangig.
Risiken aufgrund der rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen der Geschéftstatigkeit der
Emittentin

a) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnte die zur Herstellung und zum Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen 6f-
fentlich-rechtlichen Genehmigungen verlieren bzw. deren Voraussetzungen nicht mehr erfillen.

b) Die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnten aufgrund einer Anderung der gesetzlichen Bestimmungen
/ Rahmenbedingungen nicht mehr in der bisherigen Art oder in der bisherigen Menge produziert und vertrieben
werden.

Marktbezogene Risiken

a) Der Absatz fir die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnte sich durch eine geringere Nachfrage von
Hotels und Gaststatten aufgrund von Insolvenzen und allgemein gesunkener Besucherzahlen sowie einge-
schrankter Besucherkapazitaten durch die COVID-19 Pandemie und zur Einddmmung der COVID-19 Pandemie
geltende Zugangsbeschréankungen verschlechtern.

b) Die Konditionen fir den Einkauf und die Verfugbarkeit der fur die Herstellung notwendigen Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe kdnnten sich verschlechtern und die Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnte nicht in der Lage sein,
ein Ansteigen der Preise ganz oder teilweise zu kompensieren oder Uber Kaufpreisanpassungen an die Kunden
weiter zu geben.

c) Durch eine Anderung des Konsumverhaltens der Verbraucher beziiglich der von der Karlsberg Brauerei-Gruppe
angebotenen Produkte kénnte die Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht mehr in der Lage sein, ihre Produkte in der

geplanten Menge zu verkaufen und dadurch UmsatzeinbufBBen erleiden.

Abschnitt c) Basisinformationen liber die Wertpapiere

Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Bei den Angebotenen Wertpapieren handelt es sich um auf den Inhaber lautende, in Euro begebene Schuldver-
schreibungen mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00. Der Ausgabebetrag betragt 100 % des Nennbetrags.
Die Schuldverschreibungen verbriefen das Recht auf Zahlung von Zinsen sowie Rlckzahlung des Nennbetrags.
Die Schuldverschreibungen 2020/2025 haben die International Securities Identification Number
(ISIN) DEO00A254URS, eine Laufzeit von fiinf Jahren und einen festen Zinssatz von 4,25 % bis 4,75 % p.a. Dane-
ben kann es bei Eintritt gewisser Umsténde zu einer Verletzung der Mindesteigenkapitalquote oder einer Unter-
schreitung des Zinsdeckungsgrades kommen, was jeweils zu einer Erhdhung des Zinssatzes fihrt. Es bestehen
keine Einschrankungen der freien Handelbarkeit der Schuldverschreibungen. Der Zinslauf fiir die Schuldverschrei-
bungen beginnt am 29. September 2020 (einschlieBlich) und endet am 29. September 2025 (ausschlieB3lich) und
die Zinsen werden jahrlich nachtréglich am 29. September eines jeden Jahres gezahlt. Die Schuldverschreibungen
werden grundsétzlich am 29. September 2025 zu ihrem Nennbetrag zuzuglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt.
Die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen enthalten Regelungen geman dem Gesetz lber Schuldver-
schreibungen aus Gesamtemissionen von 2009 (,Schuldverschreibungsgesetz), wonach ein Mehrheitsbe-
schluss einer Versammlung der Schuldverschreibungsglaubiger fiir alle Anleiheglaubiger bindend sein kann, auch
fir solche Anleiheglaubiger, die ihr Stimmrecht nicht ausgelibt haben oder die gegen den Beschluss gestimmt

haben.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht besicherte und nicht nachrangige Verpflich-
tungen der Emittentin und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen

derzeitigen und zukulnftigen Verbindlichkeiten der Emittentin.
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Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Die Schuldverschreibungen sollen voraussichtlich ab dem 29. September 2020 in den Open Market (Freiverkehr

der Frankfurter Wertpapierbérse) im Segment Quotation Board einbezogen werden.

Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?

Es besteht das Risiko des Totalverlusts des Anleihekapitals bei einer Insolvenz der Gesellschaft, insbesondere

weil die Schuldverschreibungen unbesichert und nicht durch Einlagensicherungssysteme geschiitzt sind.

Abschnitt d) Basisinformationen liber das 6ffentliche Angebot von Wertpapieren

Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?

Das offentliche Angebot setzt sich zusammen aus:

(i)

Einem o6ffentlichen Umtauschangebot der Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland und im GroB3her-
zogtum Luxemburg, welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefiihrt wird, an die Inhaber der im
Jahr 2016 begebenen und im April 2021 fallig werdenden Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
in Héhe von EUR 40,0 Mio. (,Umtauschschuldverschreibungen® und jeweils ,Umtauschschuldver-
schreibung®), diese gegen die auf Grundlage dieses Prospekts angebotenen Schuldverschreibungen im
Umtauschverhaltnis 1:1 (eins zu eins) umzutauschen (,Umtauschangebot*), einschlieB3lich einer Mehrer-
werbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Schuldverschreibungen zeichnen kén-
nen (,Mehrerwerbsoption®). Inhaber von Umtauschschuldverschreibungen, die ihre Umtauschschuldver-
schreibungen zum Umtausch anbieten wollen, erhalten bei Durchfiihrung des Umtauschangebots je Um-
tauschschuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine Schuldverschreibung
im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 sowie zuséatzlich einen Barausgleichsbetrag in Héhe von EUR 10,00

(,Barausgleichsbetrag“) und Stiickzinsen (wie nachstehend definiert).

.Stlickzinsen“ bedeutet die anteilsmaBig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag (einschlief3-
lich) der Umtauschschuldverschreibungen bis zum Begebungstag der Schuldverschreibungen, dem
29. September 2020 (,Begebungstag”) (ausschlieRlich). Die Berechnung von Zinsen fir die Umtausch-
schuldverschreibungen erfolgt flr einen Zeitraum, der klrzer als ein Jahr ist, auf Basis der tatséchlich
verstrichenen Tage, geteilt durch 365 (bzw. falls ein Teil dieses Zeitraums in ein Schaltjahr féllt, auf der
Grundlage der Summe von (i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die in dieses Schaltjahr
fallen, dividiert durch 366, und (ii) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die nicht in das
Schaltjahr fallen, dividiert durch 365).

Umtauschwillige Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen kénnen tber ihre Depotbank innerhalb der
Umtauschfrist (wie nachstehend definiert) in schriftlicher Form unter Verwendung des Uber ihre Depotbank
zur Verfigung gestellten Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer Umtauschschuldverschreibungen

gegeniber der Emittentin abgeben.

Zeichnungsangebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kénnen ab dem Nennbetrag einer Schuldver-
schreibung von EUR 1.000,00 abgegeben werden, wobei das Volumen des jeweiligen Zeichnungsange-

bots stets durch den Nennbetrag von EUR 1.000,00 teilbar sein muss.

Einem o&ffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland und im GroBherzogtum Luxemburg Gber

die Zeichnungsfunktionalitdt Direct Place der Deutsche Borse AG im XETRA-Handelssystem fir die
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Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftrigen (,Zeichnungsfunktionalitat’) (,Offentliches An-
gebot liber die Zeichnungsfunktionalitat” und gemeinsam mit dem Umtauschangebot und der Mehrer-
werbsoption ,Offentliches Angebot"“), welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefiihrt wird. Die

Joint Lead Manager (wie nachstehend definiert) nehmen an dem Offentlichen Angebot nicht teil.

Im GroBherzogtum Luxemburg werden das Umtauschangebot (einschlieBlich der Mehrerwerbsoption) sowie das
Offentliche Angebot (iber die Zeichnungsfunktionalitat durch Verdffentlichung einer Anzeige in der iiberregionalen

Tageszeitung Luxemburger Wort kommuniziert.

Daneben erfolgt eine Privatplatzierung in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit
Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan gemaf den anwendba-
ren Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen, insbesondere nach Artikel 1 Abs. 4 Prospektverordnung bzw.
dieser Vorschrift entsprechender Ausnahmetatbesténde, die von den Joint Lead Managern durchgefihrt wird (,Pri-
vatplatzierung” und zusammen mit dem Umtauschangebot, der Mehrerwerbsoption und dem Offentlichen Angebot
Uber die Zeichnungsfunktionalitat das ,Angebot”). Im Rahmen der Privatplatzierung wird die Emittentin evtl. bei
entsprechender Nachfrage auch iber die im Rahmen des Angebots zunachst angebotenen Schuldverschreibungen
mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 40 Mio. hinausgehend weitere Schuldverschreibungen mit einem Nominal-
betrag von bis zu EUR 10 Mio. zuteilen und die Anleihe entsprechend auf ein Emissionsvolumen von bis zu

EUR 50 Mio. aufstocken. Die Privatplatzierung ist nicht Teil des Offentlichen Angebots.

Das Umtauschangebot (einschlieBlich der Mehrerwerbsoption) beginnt am 3. September 2020 und endet am
17. September 2020 (18:00 Uhr) (,Umtauschfrist). Das Offentliche Angebot iiber die Zeichnungsfunktionalitat be-
ginnt am 21. September 2020 und endet, vorbehaltlich einer Verlangerung oder Verkiirzung des Angebotszeit-
raums, am 23. September 2020 (10:00 Uhr) (,Angebotszeitraum”).

3. September 2020 Beginn des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrerwerbsoption)

17. September 2020  Ende des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrerwerbsoption) (18:00 Uhr)

21. September 2020  Beginn des Offentlichen Angebots (iber die Zeichnungsfunktionalitat

23. September 2020  Ende des Offentlichen Angebots iber die Zeichnungsfunktionalitit (10:00 Uhr); Festle-
gung und Veréffentlichung des Zinssatzes sowie des Gesamtnennbetrags, Veroffentli-
chung der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung

29. September 2020  Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen; Einbeziehung der Schuldver-
schreibungen zum Handel in den Open Market (Freiverkehr an der Frankfurter Wertpa-

pierbdrse) im Segment Quotation Board

Weshalb wird der Prospekt erstellt?

Dieser Prospekt wurde zum Zweck des o&ffentlichen Angebots der Schuldverschreibungen erstellt. Grund fiir das
Umtauschangebot ist es, Umtauschschuldverschreibungen in die Schuldverschreibungen zu tauschen, um auf
diese Weise die bei Falligkeit der Umtauschschuldverschreibungen entstehenden Rickzahlungspflichten und einen

daraus resultierenden, potentiellen Liquiditatsabfluss zu verringern.

Die geschéatzten Gesamtkosten der Emission betragen ca. EUR 1,4 Mio. bei einer angenommenen vollsténdigen

Platzierung séamtlicher im Rahmen des 6ffentlichen Angebots (einschlieBlich des Umtauschangebots) angebotenen
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40.000 Schuldverschreibungen. Hinzu kommen Kosten fliir den Barausgleichsbetrag im Rahmen des Umtauschan-

gebots von maximal EUR 0,4 Mio. und noch Stiickzinsen in Héhe von maximal EUR 0,9 Mio.

Die tatsachliche Hohe des Nettoemissionserldses hangt jedoch maBgeblich von der Annahmequote des Um-
tauschangebots an die Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen einerseits und der Ausiibung der Mehrer-
werbsoption sowie der Platzierungsquoten im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionali-

tat und der Privatplatzierung andererseits ab.

Ausgehend von einer Platzierung der Schuldverschreibungen in Héhe des Zielvolumens von EUR 40 Mio. und einer
Umtauschquote von 100 % im Rahmen des Umtauschangebots und damit einer Platzierung der Schuldverschrei-
bungen im Rahmen der Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots tber die Zeichnungsfunktionalitdt und der
Privatplatzierung in H6he von EUR 0, erhielte die Emittentin einen Emissionserlés vor Abzug der Emissionskosten
in Héhe von EUR 0 und misste die oben beschriebenen Emissionskosten, die Barausgleichsbetrage und Stlick-
zinsen in Gesamthdhe von EUR 2,7 Mio. aus vorhandener Liquiditat begleichen. Im umgekehrten Fall einer Voll-
platzierung der Schuldverschreibungen in Héhe des Zielvolumens im Rahmen des Offentlichen Angebots (iber die
Zeichnungsfunktionalitdt und der Privatplatzierung und damit einer vollstédndigen Nichtplatzierung der Schuldver-
schreibungen im Rahmen des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrerwerbsoption) betragt der Emissionserlds

vor Abzug der Emissionskosten EUR 40 Mio., der voraussichtliche Nettoemissionserlds ca. EUR 38,6 Mio.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlds, resultierend aus dem Offentlichen Angebot liber die Zeichnungs-
funktionalitét, der Mehrerwerbsoption und der Privatplatzierung sowie die durch die Annahmen des Umtauschan-
gebots entstehende freie Liquiditat nach Abzug der Emissionskosten zur Rlckzahlung der Umtauschschuldver-
schreibungen flr die von dem Umtauschangebot kein Gebrauch gemacht wurde sowie fiir die weitere Finanzierung
der Unternehmenstétigkeit zu verwenden. Im Rahmen der weiteren Finanzierung der Unternehmenstatigkeit beab-
sichtigt die Emittentin insbesondere in technische Anlagen zur Steigerung von Effizienz und Produktionskompetenz

sowie in IT im Rahmen der weiteren Digitalisierung der Karlsberg Brauerei-Gruppe zu investieren.

Die Emittentin hat die Bankhaus Lampe KG, Bielefeld, und die IKB Deutsche Industriebank AG, Dlsseldorf, (,Joint
Lead Manager“) zur Unterstitzung bei der Emission und deren technischer Abwicklung beauftragt, ohne dass
dabei eine Ubernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Vergiitung der Dienstleistungen von den Joint Lead
Managern in Zusammenhang mit dem Angebot ist abhéngig von diversen Faktoren, insbesondere der H6he des
erzielten Bruttoemissionserldses. Hieraus kénnen sich insofern Interessenkonflikte ergeben als das Interesse der
Joint Lead Manager an der Maximierung ihrer Vergutung in Konflikt mit gesetzlichen oder vertraglichen Verpflich-
tungen zur umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenstandlichen Angebots und/oder der prospekt-

gegensténdlichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und/oder potentieller Investoren geraten kénnte.

Die Karlsberg Holding, die Alleingesellschafterin der Emittentin, hat mit der Emittentin einen (unbefristeten) Ergeb-
nisabflihrungsvertrag geschlossen, wonach die Karlsberg Holding u. a. Verluste der Emittentin ausgleichen muss.

Die Karlsberg Holding hat deswegen und als Gesellschafterin ein eigenes Interesse an dem Angebot.

Die Zeichnung der Wertpapiere wird auch iber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG mdglich sein.
Insofern hat die Deutsche Bérse AG auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfihrung des

Angebots, aus dem sich ein méglicher Interessenkonflikt ergeben kann.
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. RISIKOFAKTOREN

Investoren sollten bei der Entscheidung Gber den Kauf der Schuldverschreibungen der Karlsberg Brau-
erei GmbH, Homburg, (,Karlsberg Brauerei“, ,Gesellschaft", ,Emittentin“ oder gemeinsam mit ihren
Tochterunternehmen auch ,Karlsberg Brauerei-Gruppe*) die nachfolgenden Risikofaktoren, verbun-
den mit den anderen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen, sorgfaltig lesen und berlcksichti-
gen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Der Bérsenkurs der Schuldverschreibun-
gen der Gesellschaft kénnte aufgrund jedes dieser Risiken erheblich fallen und Investoren kénnten ihr
investiertes Kapital teilweise oder sogar ganz verlieren. Nachstehend sind die fiir die Gesellschaft und
ihre Branche wesentlichen Risiken und die wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit den einzube-
ziehenden Wertpapieren beschrieben. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegen-
wartig nicht bekannt sind, kénnten den Geschéftsbetrieb der Emittentin ebenfalls beeintréchtigen und
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Gleich-
zeitig beruhen die Auswahl und der Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, die sich nachtraglich als
falsch erweisen kénnen. Nach Einschatzung der Emittentin werden in jeder Kategorie die beiden wich-
tigsten Risikofaktoren (basierend auf der Wahrscheinlichkeit inres Auftretens und der erwarteten GroBe
ihrer negativen Auswirkungen) zuerst genannt. Weitere Risikofaktoren innerhalb derselben Kategorie
sind nicht in der Reihenfolge ihrer Wesentlichkeit sortiert.

1. Risiken in Bezug auf die Geschéftstatigkeit der Emittentin

a) Risiken aus der Abhangigkeit von einzelnen Kunden sowie des Ausfalls von Forderun-
gen gegeniiber Kunden.

Zum Vertrieb ihrer Produkte an die Endkunden / Verbraucher ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf die
Zusammenarbeit sowohl mit GroBkunden (z. B. GetrankefachgroBhéndlern und groBen Einzelhandels-
unternehmen) als auch zahlreichen Gastronomiekunden angewiesen. Diese Abnehmer nehmen der
Karlsberg Brauerei-Gruppe Waren in erheblichen Mengen ab, um sie dann weiter an die Verbraucher
zu verauBern. Die Zahlungs- und Abnahmepflichten aus diesen Geschaftsbeziehungen sind durch Ver-
trage gesichert, die typischerweise Abnahmevereinbarungen fiir die Dauer von - in der Regel - einem
Jahr (bei Vertrdgen mit dem Lebensmitteleinzelhandel) und im Schnitt bis zu finf Jahren (bei Vertragen
mit Gastronomiekunden) vorsehen. Entsprechende Vertrage kénnten geklindigt werden oder auslaufen,
ohne dass es in demselben Umfang zum Abschluss neuer Vertrdge mit wirtschaftlich nicht schlechteren
Bedingungen kommt.

Das im Dezember 2019 neu identifizierte Coronavirus (,SARS-CoV-2) hat sich innerhalb kirzester Zeit
auf der gesamten Welt ausgebreitet und weite Teile der globalen Wirtschafts- und Finanzméarkte nach-
haltig gestort. Die durch das Virus hervorgerufene Krankheit COVID-19 wurde am 11. Marz 2020 durch
die Weltgesundheitsorganisation zur Pandemie erklart (,COVID-19 Pandemie®). Insbesondere der flir
die Karlsberg Brauerei-Gruppe wichtige Absatzmarkt der Gastronomie (v. a. Gaststatten, Hotels, Res-
taurants und Cafés) wurde durch den Ausbruch und die damit verbundenen MaBnahmen zur Eindam-
mung, insbesondere BetriebsschlieBungen, Reise- und Kontaktbeschrankungen, Abstandsregelungen,



-14 -

Quarantane (,Praventions- und Interventions-MaBnahmen®) schwerwiegend gestért. Fehlende Ein-
nahmen und Riickgdnge der Gewinne haben viele Unternehmen in der Gastronomie-Branche in finan-
zielle Schwierigkeiten gebracht und es ist zu erwarten, dass solche Schwierigkeiten auch in Zukunft
aufgrund der COVID-19 Pandemie und der Ungewissheit Giber den weiteren Verlauf des Pandemiege-
schehens verstarkt auftreten, insbesondere da davon auszugehen ist, dass die negative Entwicklung
der Branche noch wenigstens dieses und nachstes Jahr anhalten wird, wodurch sich das Ausfallrisiko
von Forderungen (z. B. wegen Insolvenz einzelner oder mehrerer Abnehmer) deutlich erhéht hat; das
erhéhte Forderungsausfallrisiko flihrt auch potenziell zu erhdhten Abschreibungsrisiken auf Forderun-
gen, etwa gegenuber Gaststattenbetreibern und anderen Kunden. Des Weiteren besteht das Risiko,
dass Vertrage tber die Abnahme von Waren nicht oder nur zu schlechteren Konditionen von den Ab-
nehmern verlangert werden oder wesentliche Abnehmer aus anderen Griinden nicht im bisherigen

und/oder erwarteten Umfang Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe abnehmen.

b) Tatsachliche oder angebliche Produkt- / Produktionsméngel (auch z. B. durch hoéhere
Gewalt) kénnen zu Schadensersatzanspriichen (z. B. Produkthaftung), Kosten fiir die
Fehlersuche, Lieferengpéassen und/oder Vertragsstrafzahlungen an Kunden sowie zu ei-
nem Reputationsverlust fiihren.

Sowohl das Lebensmittel Bier als auch die anderen von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen
Produkte bedirfen insbesondere hinsichtlich der Qualitat als auch der Verfligbarkeit einer permanenten
Kontrolle. Innerhalb der Produktionsprozesse hat die Karlsberg Brauerei-Gruppe komplexe und hoch
spezialisierte technische Anlagen in Betrieb genommen. Hier bedarf es héchster Sorgfalt, um Schaden
oder Unterbrechungen der Anlagen zu vermeiden.

Trotz der vorhandenen IFS-Zertifizierung fur die Produktionsstatte, einer Zertifizierung nach dem Inter-
national Food Standard, der von Vertretern des européischen Lebensmittelhandels definiert wurde und
der Uberpriifung und Zertifizierung von Systemen zur Sicherstellung der Lebensmittelsicherheit sowie
der Qualitat und Legalitat bei der Produktion von Lebensmitteln dient, lassen sich Produktméangel der
oder Fehlentwicklungen in den von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Waren nicht vollstén-
dig ausschlieBen. Produktméangel kénnen auch durch Produktionsstérungen entstehen, wie sie nach-
stehend unter ¢) ndher beschrieben sind, sowohl durch menschliches Versagen als auch durch techni-
sche Probleme, externe Einflisse wie etwa fehlerhafte Vorprodukte als auch durch héhere Gewalt.

Es besteht das Risiko, dass sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe bei Auftreten tatsachlicher, aber auch
bei Behauptung angeblicher Mangel an den von ihr angebotenen Produkten, erheblichen Schadenser-
satzforderungen, z. B. wegen Produkthaftung, gegenibersieht und/oder Kosten etwa fur Fehlersuche,
bei Lieferengpdssen, Vertragsstrafenzahlungsverpflichtungen an Kunden und/oder weitere negative
Folgen eintreten. Kostspielige Ruckrufaktionen kénnen dariber hinaus erforderlich werden. Insbeson-
dere durch das 6ffentliche Bekanntwerden von tatséchlichen oder angeblichen Mangeln (bspw. durch
Social Media) besteht zudem das Risiko eines erheblichen Reputationsverlustes der Karlsberg Braue-
rei-Gruppe und der von ihr vertriebenen Produkte, was zum Verlust von Kunden / Marktanteilen und zu
UmsatzeinbuBen fuhren kann. Zu derartigen Auswirkungen auf die Reputation der Karlsberg Brauerei-
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Gruppe kann es auch dann kommen, wenn die 6ffentlich bekanntgewordenen tatséchlichen oder an-
geblichen Mangel Produkte von anderen Gesellschaften des Konzerns der Karlsberg Brauerei KG We-
ber (die Karlsberg Brauerei KG Weber als Mutterunternehmen gemeinsam mit ihren sémtlichen Kon-
zernunternehmen i. S. d. § 18 AktG der ,Karlsberg-Konzern*) auBerhalb der Karlsberg Brauerei-
Gruppe betreffen.

Das zuvor dargestellte Risiko von Produktschaden wurde von der Karlsberg Brauerei-Gruppe versi-
chert, es besteht jedoch das Risiko, dass ein Schaden auf ein nicht versichertes Schadensereignis ent-
fallt oder etwaige Versicherungsleistungen in einem Schadensfall nicht in ausreichender Héhe erfolgen
oder Selbstbehalte anfallen oder die Versicherung wegen Verletzungen der Pflichten aus dem Versi-
cherungsvertrag durch die Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht eingreift, so dass die Karlsberg Brauerei-
Gruppe gegebenenfalls die Differenz oder die volle Héhe zu tragen hétte.

c) Es besteht das Risiko von Betriebsstérungen oder -unterbrechungen und einem damit
verbundenen Produktionsausfall.

Die Produktionsstatten der Karlsberg Brauerei-Gruppe unterliegen dem Risiko von Betriebsstdrungen
und -unterbrechungen. Hierzu kann es z. B. durch Ursachen im Einflussbereich der Karlsberg Brauerei-
Gruppe wie Fehlbedienung, oder durch Ursachen bei Dritten, wie fehlerhafte Vorprodukte oder aber
auch durch héhere Gewalt wie etwa Naturkatastrophen, Unfalle oder Brande oder aus anderen derzeit
nicht vorhersehbaren Griinden kommen. Insbesondere im Zusammenhang mit der COVID-19 Pande-
mie ist nicht auszuschlieBen, dass die zustédndigen Behdrden im Fall von infizierten Mitarbeitern ganze
Abteilungen oder Betriebsteile voriibergehend stilllegen. Auch ohne entsprechende behérdliche Anord-
nung kann die Karlsberg Brauerei-Gruppe aus Griinden des Gesundheitsschutzes gezwungen sein,
ganze Abteilungen oder Betriebssteile voriibergehend stillzulegen. Der mit einer solchen Betriebsunter-
brechung verbundene, gegebenenfalls langerfristige Ausfall der Produktion und/oder ganzer Wert-
schodpfungsstufen kénnte zu einem Abwandern von Kunden und/oder Lieferanten und damit zu Folge-
schaden flihren, die mdglicherweise nicht (zur Ganze) durch Betriebsunterbrechungsversicherungen
abgedeckt werden. Einen gleichen Effekt hatte unter Umstanden ein Ausfall von Maschinen, der Uber
mehrere Tage nicht behoben werden kann, oder wenn Probleme bei der Versorgung mit wichtigen Roh-
stoffen auftreten. Weiterhin kénnten aufgrund von Unféllen Personenschaden verursacht werden, auf-
grund derer von Behdrdenseite Ermittlungen durchgefiihrt werden, die zur Betriebsunterbrechung fih-
ren und dadurch Umsatz- und Ertragsverlust verursachen. Der Prozessablauf des Brauereibetriebs der
Karlsberg Brauerei-Gruppe kann auch dazu fiihren, dass bei Stérungen an einer Stelle im Betrieb die
gesamte Produktion angehalten werden muss.

Es kénnen erhebliche finanzielle Aufwendungen erforderlich werden, um die Fehlerquellen in der Pro-
duktion zu finden, Produktionsanlagen zu Uberprifen, zu reparieren oder zu ersetzen. Die Produktion
selbst kann auch hierdurch beeintrachtigt werden und teilweise oder ganz zum Erliegen kommen. Ver-
zBgerungen bei der Produktion - auch nicht selbstverschuldete - kénnten unter Umsténden zu erhebli-
chen Vertragsstrafenzahlungen an die Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe fiihren. Dies lasst sich -
gerade zu besonderen Auftragszeiten - in solchen Verzégerungsféllen kaum vermeiden.
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Es besteht in all diesen Fallen die Gefahr, dass die Nachfrage nach den Produkten der Karlsberg Brau-
erei-Gruppe nicht bedient oder bestehende Liefervertrage mit Kunden nicht eingehalten werden kénnen
oder fehlerhafte Produkte ausgeliefert werden, wodurch Umsatzverluste und zuséatzliche Kosten entste-
hen kénnen.

d) Der kurzfristige Ausfall von Zulieferern oder Transportunternehmen oder die nicht sach-
gerechte Arbeit durch diese kdnnen negative Auswirkungen auf die Produktion, den Ab-
satz und die Reputation der Karlsberg Brauerei-Gruppe haben.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist darauf angewiesen, rechtzeitig von ihren Zulieferern mit den erfor-
derlichen Inhaltsstoffen / Rohstoffen (insbesondere Malz) und sonstigen Materialien zur Produktion ih-
rer Glter (insbesondere Flaschen und Dosen) in der richtigen Qualitat beliefert zu werden. Hierflirr hat
sie ein Netz von teilweise spezialisierten Zulieferern aufgebaut. Es gibt fiir die von der Gruppe genutzten
Zulieferer eine Reihe von Alternativen am Markt, auf die die Karlsberg Brauerei-Gruppe nach ihrer Ein-
schatzung kurzfristig zurlickgreifen kann. Jedoch kann eine kurzfristige Stérung oder ein kurzfristiger
Wegfall von Lieferanten in der Lieferkette oder eine Unterbrechung der Lieferkette, etwa wegen ge-
schlossener Grenzen, negative Auswirkungen auf die Produktionsgrundlage der Karlsberg Brauerei-
Gruppe haben, wenn wider Erwarten kein oder nicht so schnell ein entsprechender Ersatz gefunden
werden kann. Insbesondere besteht die Gefahr, dass ihre Reputation negativ beeintrachtigt wird, was
sich wiederum auf den Umsatz und Ertrag auswirken kann. Auch im Zusammenhang mit dem Austritt
des Vereinigten Kbénigreichs aus der Europaischen Union (,EU“) kénnen sich Risiken durch gestérte
oder unterbrochene Lieferketten und infolge dessen eingeschrankte Transportkapazitaten ergeben,
etwa weil LKW-Fahrer am Armelkanal aufgehalten und Waren in Zukuntft zolltechnisch abgefertigt wer-
den mussen, bevor sie die Grenze passieren kénnen.

Zum Vertrieb ihrer Produkte ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf Logistikunternehmen angewiesen.
Diese transportieren die von ihr hergestellten Produkte. Es ist nicht ausgeschlossen, dass im Falle eines
kurzfristigen Ausfalls eines Logistikunternehmens wider Erwarten kein oder kein so schneller Ersatz
gefunden werden kann oder Lieferungen aus anderen Griinden zu spat oder zu friih erfolgen oder sonst
nicht sachgerecht erfolgen. Dies kann sich negativ fir die Emittentin und/oder die Karlsberg Brauerei-
Gruppe auswirken und insbesondere ihre Reputation bei Kunden negativ beeintréachtigen, was sich
ebenfalls auf den Umsatz und Ertrag auswirken kann.

Durch die COVID-19 Pandemie und die damit verbundenen weltweiten Praventions- und Interventions-
MaBnahmen kommt es zu mitunter zu geringeren Produktionsmengen und Logistikkapazitaten und auf-
grund der Ungewissheit Uber den weiteren Verlauf der Pandemie, ist dies auch fir die Zukunft nicht
auszuschlieBen. Dies hat zu wirtschaftlich negativen Effekten bei Zulieferern gefuhrt und die globalen
Lieferketten empfindlich gestért, was zu verzdégerten und/oder ausbleibenden Lieferungen der bendtig-
ten Rohstoffe fihren kann. Insbesondere haben die reduzierten Frachtkapazitaten teilweise zu einer
logistischen Unterversorgung gefuhrt, und sind dariiber hinaus mit teilweise héheren Frachtpreisen und
geringeren Verflgbarkeiten verbunden. Die Gesellschaft ist daher dem Risiko ausgesetzt, dass die fir
ihre Produktion benétigten Rohstoffe von Lieferanten in der geforderten Qualitat, Menge und dem ge-
forderten Zeitrahmen nicht zur Verfligung gestellt werden, mit der Folge, dass die Produktion gedrosselt
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werden muss oder ganz zum Erliegen kommt oder auch Produkte nur verzdgert an Kunden ausgeliefert
werden kdnnen, was beides zu UmsatzeinbuBBen fihren wirde.

e) Die von der Karlsberg Brauerei-Gruppe genutzten Marken bzw. das Unternehmenskenn-
zeichen und Produktbezeichnungen kénnten nicht ausreichend geschiitzt sein oder
Schutzrechte Dritter verletzen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat verschiedene Marken als Wort- und/oder Wort- / Bildmarke in
Deutschland, der EU sowie in weiteren Landern eintragen lassen, und hat mit der dénischen Bierbrau-
erei ,Carlsberg A/S* die Markenfrage durch vertragliche Regelungen zur Co-Existenz der beiden Brau-
ereien rechtlich umfassend geregelt. Diese Marken stellen einen wesentlichen Vermdgensbestandteil
des Geschéftsbetriebs dar. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat eine spezialisierte Anwaltskanzlei mit
der Verwaltung und Uberwachung der Marken insbesondere im Hinblick auf Kollisionen beauftragt.
Trotzdem kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zur Verletzung der Marken kommt oder zu einer
Verschlechterung des Rufs dieser Marken durch Dritte, die unerlaubt diese Marken verwenden oder
ahnlich klingende Marken nutzen. DarUber hinaus ist nicht auszuschlie3en, dass diese Marken Rechte
Dritter verletzen oder die Karlsberg Brauerei-Gruppe zu den Marken bestehende vertragliche Regelun-
gen verletzt oder durch diese beschrankt wird. Bei Verletzung der Rechte Dritter musste insbesondere
mit Unterlassungs-, Schadensersatz- und Vernichtungsansprichen gerechnet werden. Denkbar ist
auch, dass diese Marken bzw. diese Unternehmenskennzeichen in bestimmten Landern fir die ge-
winschten Tatigkeitsbereiche nicht geschiitzt werden kénnen, etwa weil dort &ltere nationale Rechte
Dritter bestehen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist zudem Lizenznehmerin beziiglich verschiedener internationaler Mar-
ken. Sofern solche Lizenzvertrage gekiindigt werden, kann die Karlsberg Brauerei-Gruppe Produkte,
die die lizenzierten Marken tragen, nicht mehr vertreiben.

f) Die Vielfaltigkeit der Produkte und die Komplexitiat der Unternehmensorganisation mit
der wachsenden Geschéftstéatigkeit kann einen negativen Einfluss auf die unternehmeri-
sche Entwicklung und den unternehmerischen Erfolg haben.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat mit ihren zahlreichen Marken und Produkten und ihrer Présenz in
zahlreichen Landern ein komplexes Geschaftsmodell aufgebaut. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe plant
auch in Zukunft weiter zu wachsen, nach aktuellem Status primé&r organisch, opportunistisch auch an-
organisch. Darlber hinaus bestehen komplexe Vernetzungen der Gesellschaften der Karlsberg Braue-
rei-Gruppe mit anderen Unternehmen des Karlsberg-Konzerns. Um den zukiinftigen Geschéftserfolg zu
garantieren, ist eine stetige Weiterentwicklung der internen Steuerungs-, Organisations- und Risiko-
Uberwachungsstrukturen erforderlich. Steigende regulatorische Anforderungen stellen die Unterneh-
men gerade bei der Weiterentwicklung der Risikoliberwachungsstrukturen und dort in den Bereichen
IT, Controlling, Risikomanagement und Informationssysteme vor gro3e Herausforderungen. Es besteht
das Risiko, dass geplante Weiterentwicklungen nicht in dem erwarteten Zeitraum oder mit dem erwar-
teten Erfolg umgesetzt werden kdnnen. Risiken und Fehlentwicklungen kénnten dadurch zu spét oder
falsch erkannt werden, was wiederum zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentscheidungen
fihren kann. Dies kénnte erheblichen Einfluss auf den Geschéftserfolg haben.
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g) Es bestehen Risiken aus dem Ausfall des IT-Systems, insbesondere fiir die Produktion.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe nutzt ein komplexes IT-System. Unter anderem werden damit Produk-
tionsablaufe gesteuert und die interne Lagerverwaltung, das Personalmanagement und die Rechnungs-
legung verwaltet. Sollte es trotz vorhandener Ublicher SicherungsmaBnahmen auch nur kurzfristig zu
technischen Stérungen dieser IT-Systeme mit der Folge von Ausfallen kommen und greifen auch die
entsprechenden Sicherungssysteme nicht, so hatte dies erhebliche Auswirkungen auf einen reibungs-
losen Geschéftsverlauf. Derartige Ausfélle kdnnten dazu flhren, dass die fir die Auslieferung erforder-
lichen Lieferpapiere nicht erstellt werden kdnnen, was der Karlsberg Brauerei-Gruppe eine Auslieferung
unmdglich machen wirde. Es kénnte zu Produktions- und Lieferengpassen kommen, was dazu fiihrt,
dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht die Nachfrage nach ihren Produkten befriedigen oder ge-
schlossene Liefervertrage einhalten kénnte. Dadurch besteht das Risiko, dass sie UmsatzeinbuBBen er-
leidet oder sich hinsichtlich geschlossener (Belieferungs-)Vertrage schadensersatzpflichtig macht. Auch
besteht die Gefahr, dass ihre Reputation negativ beeintrachtigt wird, was sich wiederum auf den Umsatz
auswirken kann.

h) Investitionen, z. B. in Produktionsanlagen, kénnten fehlschlagen und/oder durch feh-
lende Amortisation zu Umsatz- und/oder ErtragseinbuBen fiihren.

Um den Anspriichen an ihre Produkte gerecht zu werden und mit dem Wettbewerb Schritt zu halten, ist
die Karlsberg Brauerei-Gruppe darauf angewiesen, ihre Produktionsanlagen stets instand zu halten und
Produktionsprozesse zu optimieren und an modernste Standards anzupassen. Hierflr werden Investi-
tionen in die Produktionsanlagen erforderlich. Dies geschieht durch die Modernisierung bestehender
Anlagen oder die Anschaffung neuer Anlagen. Es besteht das Risiko, dass Investitionen in die Moder-
nisierung der Produktionsanlagen nicht die erwarteten Verbesserungen (z. B. Beschleunigung des Pro-
duktionsprozesses, Senkung der Produktionskosten) bringen und sich in der Folge nicht amortisieren
oder dass die urspriinglich geplanten Kosten fiir Investitionen im Laufe des Investitionsverfahrens Gber-
schritten werden. Auch besteht das Risiko, dass die Anlagen bei den ModernisierungsmafBnahmen be-
schadigt, falsch eingebaut werden oder aus anderen Griinden an Funktionalitat verlieren. In diesem Fall
kénnte die Produktion (teilweise) zum Erliegen kommen, was wiederum Lieferengpésse und Umsatz-
einbuBen zur Folge haben kdnnte, die von bestehenden Versicherungen nicht oder nicht vollstandig
gedeckt sind.

Entsprechende Instandhaltungs- und ModernisierungsmaBnahmen kénnen zu unerwarteten / hohen
Kostenbelastungen flhren fir die Finanzierungen notwendig werden. Auch ist nicht auszuschliel3en,
dass z. B. die Anschaffung neuer, fortschrittlicherer Produktionsanlagen die finanzielle Leistungsféhig-
keit der Karlsberg Brauerei-Gruppe Ubersteigt. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnte in diesem Fall
nicht oder nicht rechtzeitig in der Lage sein, den technologischen Fortschritt bei Produktionsanlagen
nachzuvollziehen, mit der Folge, dass bestimmte Produkte nicht mehr in der am Markt vorherrschenden
Form oder Qualitat oder nicht zu wettbewerbsféhigen Konditionen hergestellt werden kdnnen.
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i) Es besteht das Risiko einer etwaigen Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstérer von
Grundstiicken durch betriebsbedingte Verunreinigungen von Grundstiicken und/oder
sonstige Umweltverunreinigungen sowie einer Haftung aus sonstigen Griinden.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist Eigentiimerin mehrerer Betriebsgrundstliicke. Daneben ist sie Miete-
rin bzw. Pachterin von verschiedenen Immobilien. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Unter-
nehmen der Karlsberg Brauerei-Gruppe entweder als Grundstiickseigentimer oder als Mieter bzw.
Pachter flr etwaige Verunreinigungen, die von den von ihnen genutzten Grundstlicken bzw. von den
auf den Grundstiicken befindlichen Produktionsanlagen ausgehen (z. B. Grundwasserverunreinigun-
gen), haftbar gemacht werden. Ferner kénnte die Karlsberg Brauerei-Gruppe auch als Verursacherin
von Umweltverschmutzungen, die im Rahmen der Produktion in den Produktionsstétten der Karlsberg
Brauerei-Gruppe (z. B. Versickerung im Boden, Verunreinigung des Grundwassers etc., oder unzu-
reichende Reinigung etwa des verunreinigten Wassers oder sonstiger Stoffe) entstehen kdnnen, haftbar
gemacht werden. Daneben kénnen Haftungsrisiken auch aus sonstigen Griinden erwachsen. Beispiels-
weise sieht sich die Emittentin durch einen im Méarz 2019 aufgetretenen GroBbrand in einem von der
Emittentin angemieteten und weitervermieteten Hallenkomplex Schadensersatzanspriichen des Eigen-
timers und der Untermieter ausgesetzt, deren Héhe teilweise noch nicht bekannt bzw. nur teilweise
dargelegt und nachgewiesen sind. Ob und in welcher Héhe ein etwa entstandener Schaden durch eine
Versicherung gedeckt ist bzw. Dritte fiir den Schaden in Regress genommen werden kdénnen, ist noch
nicht abschlieBend geklart.

i) Es bestehen Risiken in Bezug auf den Versicherungsschutz der Karlsberg Brauerei-
Gruppe.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat im Hinblick auf die mit ihrem Geschéaftsbetrieb verbundenen Risiken
in einem aus ihrer Sicht angemessenem Umfang Versicherungen abgeschlossen (unter anderem Pro-
dukthaftpflicht-, Umwelthaftpflicht-, Betriebshaftpflicht- und Feuerversicherung) und lasst den Versiche-
rungsschutz auch regelméaBig tUberprifen. So geht die Emittentin beispielsweise davon aus (ohne dass
dies abschlieBend geklart ist), dass die Schaden, die im Marz 2019 durch einen GroBbrand in einem
von der Emittentin angemieteten und weitervermieteten Hallenkomplex entstanden und die im April
2019 auftretenden Schaden an ammoniakfihrenden Leitungen durch die Implosion eines Verkaufshef-
etanks weitestgehend durch die abgeschlossenen Versicherungen der Karlsberg Brauerei-Gruppe ge-
deckt sind. Es besteht jedoch keine Gewahr dafir, dass dieser Versicherungsschutz diese oder andere
Schéden, insbesondere Schaden, die im Ausland entstehen und ggf. einer anderen Rechtsordnung
unterliegen, abdeckt oder in jedem Fall ausreichend ist. Zudem beinhalten die Versicherungsvertrage
verschiedene Selbstbehalte, die im Schadenfall zu einer finanziellen Belastung der Karlsberg Brauerei-
Gruppe fiihren kdnnen. Auch kénnte der Versicherungsschutz im Einzelfall aus anderen Griinden nicht
greifen, etwa wenn Obliegenheiten verletzt werden. Sollte es zu Schaden kommen, fiir die die Gesell-
schaft einzustehen hat und die nicht durch entsprechende Versicherungszahlungen kompensiert wer-
den, kdnnte sich dies nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Karlsberg Brauerei-
Gruppe auswirken.
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k) Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Aus-
einandersetzungen bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe, bei Zulieferern oder Logistikun-
ternehmen oder bei Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe.

Bei Zulieferern und Logistikunternehmen, mit denen die Karlsberg Brauerei-Gruppe in geschéftlichen
Verbindungen steht, sowie auch bei Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe und der Karlsberg Braue-
rei-Gruppe selbst, kdnnte es zu Arbeitsniederlegungen etwa aufgrund von MaBBnahmen im Rahmen von
arbeitsrechtlichen Auseinandersetzungen (u. a. Arbeitskampf) kommen. Hierdurch kénnte die Produk-
tion oder auch der Vertrieb der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe erheblich beeintréchtigt wer-
den, da die Karlsberg Brauerei-Gruppe gegebenenfalls nicht mehr mit ausreichenden Rohstoffen ver-
sorgt werden wiirde, nicht mehr produzieren kdnnte, ihre Produkte nicht rechtzeitig und fristgeman aus-
liefern kénnte oder die Produkte nicht fristgeman in den Handel gelangen wirden.

2. Risiken in Bezug auf die Finanzierungssituation der Emittentin

a) Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken im Hinblick auf ihren derzeitigen und kiinftigen Kapi-
talbedarf ausgesetzt, insbesondere durch eine im Marz 2021 auslaufende Kreditlinie in
Héhe von EUR 20,0 Mio. und die im April 2021 fallig werdende Anleihe im Gesamtnenn-
betrag von EUR 40,0 Mio.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe finanziert sich zu einem wesentlichen Teil tber Fremdkapital, insbeson-
dere Uber die im Jahr 2016 begebenen und im April 2021 fallig werdenden Schuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag in Héhe von EUR 40,0 Mio. (,Umtauschschuldverschreibungen” und jeweils
,Umtauschschuldverschreibung®) sowie Uber eine Kreditlinie in H6he von maximal EUR 20,0 Mio.
aus einem Konsortialkreditvertrag, dessen Laufzeit am 31. Marz 2021 endet (,Konsortialkreditver-
trag“) und die zum 31. August 2020 in H6he von EUR 6,0 Mio. (ungepriifte Zahl aus dem Rechnungs-
wesen der Emittentin) in Anspruch genommen wurde. Zudem nimmt die Karlsberg Brauerei-Gruppe von
weiteren Banken Fremdfinanzierungen sowie von Zeit zu Zeit konzerninterne Finanzierungshilfen im
Rahmen von wechselseitigen Kontokorrentabreden mit anderen Unternehmen des Karlsberg-Konzerns,
die nicht Teil der Karlsberg Brauerei-Gruppe sind, in Anspruch, die sich hierfiir wiederum zum Teil bei
Banken oder anderen Konzerngesellschaften refinanzieren.

Um die Verbindlichkeiten aus dem Konsortialkreditvertrag und den Umtauschschuldverschreibungen zu
erfiillen, beabsichtigt die Emittentin folgende MaBnahmen: Hinsichtlich des Konsortialkredites wird die
Emittentin Gespréche mit den beteiligten Konsortialbanken Uber eine Verldngerung der Laufzeit der
Kreditlinie fihren oder eine andere geeignete Anschlussfinanzierung suchen. Hinsichtlich der Um-
tauschschuldverschreibungen beabsichtigt die Emittentin, das Angebot, das Gegenstand dieses Pros-
pektes ist, durchzuflihren. Das bedeutet, dass sie den Anleiheglaubigern der Umtauschschuldverschrei-
bungen den Tausch in die Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospektes sind, zum Um-
tausch anbietet und darlber hinaus eine Barzeichnung von Schuldverschreibungen, die Gegenstand
dieses Prospektes sind, zur Generierung von Liquiditat anbietet. Soweit die Anleiheglaubiger der Um-
tauschschuldverschreibungen von diesem Umtauschangebot nicht Gebrauch machen, besteht die im
April 2021 fallig werdende Verbindlichkeit der Emittentin aus den Umtauschschuldverschreibungen in
entsprechender Hohe fort. Es besteht das Risiko, dass die Emittentin aus den vorstehend geplanten
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MaBnahmen nicht ausreichende Liquiditdt bzw. Refinanzierungsmdglichkeiten generieren kann, um
eine Refinanzierung des Konsortialkredites und der Umtauschschuldverschreibungen zu gewahrleisten,
etwa weil nicht in ausreichendem Umfang Anleger vom Umtauschangebot Gebrauch machen, Barzeich-
nungen auf die mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibungen erfolgen und/oder eine Ver-
langerung oder Refinanzierung des Konsortialkredites nicht gelingt. Dies kénnte zur Folge haben, dass
die Emittentin gezwungen ist, die bei ihr vorhandenen liquiden Mittel auf die Erflllung der nicht refinan-
zierten Rickzahlungsverpflichtungen aus den Umtauschschuldverschreibungen und/oder aus dem
Konsortialkredit zu konzentrieren, sodass der Emittentin diese liquiden Mittel dann nicht far ihre ge-
schéftlichen Tatigkeiten zur Verfiigung stiinden. Dies kdnnte zu Lasten notwendiger oder sinnvoller In-
vestitionen gehen und sich so wiederum negativ auf die Geschéaftstatigkeit der Karlsberg Brauerei-
Gruppe auswirken. Auch kénnten die Bonitat und/oder klnftige Finanzierungsmaéglichkeiten der Emit-
tentin sich verschlechtern sowie ihre Handlungsfahigkeit beeintrachtigt werden. Gelingt es nicht, not-
wendige Refinanzierungen fir fallig werdende Verbindlichkeiten zu gewéhrleisten, kann dies auch zu
einer Insolvenz der Emittentin fiihren. Anleger wiirden in diesem Fall ihr eingesetztes Kapital ganz oder
teilweise verlieren.

Infolge der zunehmenden Bankenregulierungen als Reaktion auf die Staatsschulden- und Finanzkrise,
insbesondere den Basel-Il und Basel-Ill-Anforderungen und die Unsicherheiten aufgrund der COVID-
19 Pandemie ist die Finanzierung bzw. Refinanzierung Gber Banken schwieriger geworden. Insbeson-
dere die Basel-Il und Basel-Ill-Anforderungen haben bei vielen Banken zu einem sehr restriktiven Ver-
halten bei der Kreditvergabe geflihrt. Die Emittentin rechnet damit, dass sich diese zukiinftig vor dem
Hintergrund der Basel IV Regulierung noch verschéarfen werden. So haben die Banken fiir die Kreditaus-
reichung einen héheren Eigenkapitalbetrag als bisher zu hinterlegen. Hierdurch kann von Banken stel-
lenweise von der Vergabe von Krediten abgesehen werden, oder die Unternehmen missen einen er-
heblich erhdhten Zinssatz zahlen. Auch die bestehenden Unsicherheiten im Zusammenhang mit der
COVID-19 Pandemie kénnen zu einer Kreditvergabe zu fiir Unternehmen nachteiligeren Konditionen
als bisher fuhren. Eine weitere Verschéarfung der Finanzierungsbedingungen fir nicht langfristig bis zur
vollstdndigen Tilgung fest vereinbarte Finanzierungen oder kiinftige Finanzierungen ist etwa aufgrund
der schon beschlossenen oder eventuell kiinftig zunehmenden regulatorischen Anforderungen an Ban-
ken und die Erhdhung von Eigenkapitalanforderungen, etc. denkbar ebenso wie aus anderen Griinden.
Dabei wird die Finanzierung aktuell weiterhin sogar noch durch das niedrige Zinsniveau begtinstigt.
Erhoht sich das Zinsniveau, verteuert sich potentiell die Finanzierung, wodurch die Karlsberg Brauerei-
Gruppe moglicherweise nicht mehr in der Lage ist, Finanzierungen zu Konditionen zu finden, die fir die
Karlsberg Brauerei-Gruppe wirtschaftlich sind.

b) Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen falligen Leistungen gegen-
uber Arbeitnehmern kénnten nicht ausreichend durch Vermégen der Unterstiitzungs-
kasse der Emittentin und/oder Riickstellungen gedeckt sein.

Die Emittentin und die Karlsberg Logistik Service GmbH haben Pensionsverpflichtungen fur solche Ar-
beithehmer, die bereits vor dem 31. Dezember 2017 bei ihnen beschaftigt sind bzw. waren. Fir diesen
Teil der Pensionsverpflichtungen ist bei der Emittentin zum 1. Januar 2010, wie gesetzlich vorgeschrie-
ben, ein Unterschiedsbetrag zwischen den vorhandenen Pensionsrickstellungen und den zu erwarten-
den Ansprichen ermittelt worden, der infolge der Austbung eines handelsrechtlichen Wahlrechts bis
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zum 31. Dezember 2024 durch jéhrliche Zufihrungen zu den Rickstellungen von mindestens einem
Flnfzehntel ausgeglichen werden soll. Der Unterschiedsbetrag betrug bei der Emittentin zum 31. De-
zember 2019 rund EUR 0,75 Mio. Bei der Karlsberg Logistik Service GmbH belief sich der entspre-
chende Betrag auf rund EUR 0,10 Mio. Die Emittentin und die Karlsberg Logistik Service GmbH miissen
die entsprechenden Riickstellungen in den néchsten Jahren bilden. Zum 31. Dezember 2019 beliefen
sich die Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen bei der Emittentin auf
EUR 14,97 Mio. was gegenuber dem 31. Dezember 2018 einen Anstieg von rund EUR 1,97 Mio. be-
deutet, der insbesondere auf dem weiterhin stark riicklaufigen Abzinsungssatz beruht. Es ist méglich,
dass die gemaf deutschen handelsrechtlichen Vorschriften zu bildenden Riickstellungen auch kiinftig
deutlich erhdht werden missen und sich trotzdem nicht als ausreichend erweisen.

Pensionsverpflichtungen der Emittentin und der Karlsberg Logistik Service GmbH gegeniber ein-
schlieB3lich bis zum 31. Dezember 2017 ausgeschiedenen Arbeitnehmern werden nicht mehr als Ver-
bindlichkeiten bei diesen Gesellschaften in der Bilanz ausgewiesen. Diese sind auf das Versorgungs-
werk der Karlsberg Brauerei e.V. ausgelagert worden. Sofern und soweit das Versorgungswerk der
Karlsberg Brauerei e.V. die betreffenden Pensionsverpflichtungen nicht erfillt, haften die Emittentin
bzw. die Karlsberg Logistik Service GmbH fiir diese jeweiligen Pensionsverpflichtungen gegeniiber den
Versorgungsberechtigten unmittelbar.

Zum 31. Dezember 2019 haben sich die nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen be-
treffend der Versorgungsempfanger der Emittentin im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V., Hom-
burg, fiir die eine Subsididrhaftung besteht, auf rund EUR 4,48 Mio. (bei Berlicksichtigung eines Rech-
nungszinses von 4,50 %, der dem Durchschnittzins des Deckungsvermdégens des Versorgungswerkes
entspricht) bzw. rund EUR 8,13 Mio. (bei Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes gemal § 253
Abs. 2 HGB von 2,71 %) belaufen. Diese werden unter Inanspruchnahme von Art. 28 Abs. 2 EGHGB
nicht in der Bilanz der Emittentin ausgewiesen. Bei der Karlsberg Logistik Service GmbH hat sich der
entsprechende Betrag zum 31. Dezember 2019 auf rund EUR 0,50 Mio. bzw. rund EUR 0,94 Mio. be-
laufen.

Zudem ist es méglich, dass sich der gemaf Art. 28 Abs. 2 EGHGB auszuweisende Fehlbetrag letztlich
als nicht ausreichend erweist.

c) Die Kreditvertrage mit Banken enthalten zum Teil einzuhaltende Finanzkennzahlen, die
die Handlungsfreiheit der Emittentin einschrianken und deren Verletzung zu Kiindigungs-
rechten fiihren kann.

Der Emittentin wurde gemanB dem Konsortialkreditvertrag von einem Bankenkonsortium eine besicherte
Kreditlinie in Héhe von EUR 20 Mio. eingerdumt. Der Konsortialvertrag enthdlt — von der Emittentin
einzuhaltende — Finanzkennzahlen, welche die Handlungsfreiheit der Emittentin einschranken, bei-
spielsweise Kennzahlen fir Verschuldungsgrad, Zinsdeckungsgrad, Mindesteigenkapitalquote und
Obergrenzen fir Investitionsausgaben (Capex). Verletzungen dieser Pflichten kédnnen nachteilige Fol-
gen bis hin zu einer Kreditkiindigung haben. Die Kindigung von Kreditvertragen kénnte dazu flhren,
dass sich die Emittentin alternative Finanzierungen suchen muss, was unmdglich oder nur zu fir die
Emittentin ungiinstigen Konditionen durchfiihrbar sein kénnte.
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d) Es bestehen steuerliche Risiken.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist steuerlichen Risiken ausgesetzt, etwa indem steuerliche Veranla-
gungen und AuBenprifungen zu Nachzahlungen fiihren kénnen oder es infolge der Entwicklung der
Steuergesetzgebung, -rechtsprechung oder Verwaltungspraxis zu nachteiligen Anderungen kommen
kann. Beispielsweise waren eine allgemeine Erh6hung der Biersteuer oder eine Verschlechterung bei
der rechtlichen Einordnung von Biermischgetrdnken denkbar. Ferner sieht sich die Branche aktuell auf-
grund eines entsprechenden Schreibens des Bundesfinanzministeriums an die Finanzdmter aus dem
Jahr 2019 dem Risiko einer bilanziellen Neubewertung von Leergut durch die Steuerbehdrden ausge-
setzt, in deren Folge die Méglichkeit zur Bildung von Riickstellungen fir die Auszahlung des Pfands an
die Handler (,Pfandriickstellungen®) entfallen soll. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat bislang fiir im
Umlauf befindende Pfandflaschen Pfandriickstellungen gebildet. Misste sie diese Pfandriickstellungen
auflésen, wirde sich einmalig der buchhalterische Gewinn und damit die Steuerlast der Karlsberg Brau-
erei-Gruppe erhéhen. Durch die kurzfristig vorgenommene temporare Absenkung der Umsatzsteuers-
atze ab dem 1. Juli 2020 bis zum 31. Dezember 2020 wurden umfangreiche Anpassungen in den Ge-
schéftsablaufen der Karlsberg Brauerei-Gruppe erforderlich. Die Prifung aller betroffenen Geschafts-
bereiche und die Anpassung der Prozesse wurde unter hohem Zeitdruck vorgenommen, sodass nicht
ausgeschlossen werden kann, dass im Rahmen dieser Umstellung Fehler unterlaufen sind, die zu wei-
teren Kosten fur die Karlsberg Brauerei-Gruppe fihren kénnten. Der Emittentin wurde auf Antrag eine
zinslose Stundung von Biersteuer in Héhe von rund EUR 2,55 Mio. gewahrt, die im Zeitraum November
2020 bis Januar 2021 auszugleichen ist. Die Stundung kann unter bestimmten Voraussetzungen wider-
rufen werden mit der Folge, dass die Emittentin die zu entrichtende Biersteuer unverziglich nach Wi-
derruf begleichen misste. Ein solcher Widerruf und eine damit einhergehende friihzeitige Zahlungsver-
pflichtung kénnten sich negativ auf die Liquiditatssituation der Emittentin auswirken.

3. Risiken in Bezug auf die konzernrechtliche Einbindung der Emittentin

a) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist administrativ und operativ in den Karlsberg-Konzern
integriert. Daher ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe von anderen Unternehmen des Karls-
berg-Konzerns abhéangig.

Die Emittentin ist mitsamt ihren Tochtergesellschaften in den Karlsberg-Konzern integriert. Das zeigt
sich insbesondere in fortwédhrenden umfangreichen Lieferungs- und Leistungsbeziehungen, starken
personellen Verknlipfungen u. a. auf Management-Ebene, der gemeinsamen Nutzung von administra-
tiven Ressourcen Uber eine sogenannte Shared Service Gesellschaft sowie gegenseitigen Darlehens-
beziehungen im Sinne eines Liquidititsmanagements. Darlber hinaus erbringt die Karlsberg Logistik
Service GmbH, deren Alleingesellschafterin die Emittentin ist, logistische Dienstleistungen aller Art fiir
die Karlsberg Brauerei-Gruppe.

Diese verschiedenen Beziehungen untereinander fliihren zu Abhangigkeiten oder auch Interessenkon-
flikten, die sich negativ auf die Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken kénnen, etwa, indem Vorteile
durch die gemeinsame Nutzung von Vertriebsmdglichkeiten oder anderen Ressourcen wegfallen oder
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wenn im Interesse anderer Unternehmen des Karlsberg-Konzerns auf Ebene der Konzernleitung Ent-
scheidungen getroffen werden (und diesbezilglich Weisungen an die Emittentin erteilt werden), die flr
den Karlsberg-Konzern insgesamt positiv, die Emittentin oder ihre Tochtergesellschaften alleine jedoch
negativ sind.

b) Samtliche Gewinne der Emittentin werden im Rahmen eines Ergebnisabfiihrungsvertra-
ges an ihre Alleingesellschafterin abgefiihrt.

Zwischen der Emittentin und ihrer Alleingesellschafterin, der Karlsberg Holding, besteht ein Ergebnisab-
fUhrungsvertrag. Danach werden samtliche Jahreslberschisse der Emittentin an die Alleingesellschaf-
terin abgefihrt. Die Emittentin kann zwar grundséatzlich mit Einverstandnis ihrer Gesellschafterin Ruck-
lagen bilden, um Reserven aufzubauen, dies wird aber méglicherweise in der Praxis in einem weniger
groBen Umfang geschehen, als dies ohne den Ergebnisabfihrungsvertrag der Fall ware; dies kann
insbesondere dann der Fall sein, wenn Finanzmittel in der Karlsberg Holding bendtigt werden, weil sich
die Bonitat der Letztgenannten verschlechtert hat. Zwar ist die Karlsberg Holding verpflichtet, eventuelle
Verluste der Emittentin auszugleichen, der Ergebnisabflhrungsvertrag wirkt zugunsten der Anleiheglau-
biger dennoch nicht wie eine Garantie oder eine Patronatserkldrung. Der nach dem Ergebnisabfiih-
rungsvertrag auszugleichende Verlust ergibt sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung des Jahresab-
schlusses der Emittentin und steht nicht notwendigerweise im Zusammenhang mit den Zahlungsver-
pflichtungen oder dem Liquiditédtsbedarf der Emittentin. In einer Situation, in der die Emittentin mdglich-
erweise nicht Uber ausreichend Mittel verfiigt, um Anspriche der Anleiheglaubiger zu begleichen, kann
die Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin einen Gewinn ausweisen mit der Folge, dass kein An-
spruch der Emittentin auf Verlustausgleich gegen die Karlsberg Holding besteht. Darlber hinaus ent-
steht der Anspruch auf Verlustausgleich nur auf der Grundlage des Jahresergebnisses und begriindet
somit keine Anspriiche der Emittentin zu einem Zeitpunkt, zu dem bei der Emittentin gegebenenfalls ein
Liquiditatsengpass besteht.

c) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist von Mitgliedern des Managements des Karlsberg-Kon-
zerns abhéngig.

Der zukiinftige Erfolg der Karlsberg Brauerei-Gruppe wird von der Téatigkeit einiger Schllisselpersonen
wesentlich beeinflusst. So werden teilweise wesentliche Managementfunktionen firr die Karlsberg Brau-
erei GmbH durch das Management des Karlsberg-Konzerns wahrgenommen. Diese Personen verfligen
Uber langjahriges Know-how und ein gutes Netzwerk. Sollten die Mitglieder des Managements des
Karlsberg-Konzerns ihr Engagement fir die Karlsberg Brauerei-Gruppe reduzieren oder die Karlsberg
Brauerei-Gruppe einen kurzfristigen Verlust einer dieser oder anderer Schllsselpersonen erleiden,
kénnte dies die Karlsberg Brauerei-Gruppe empfindlich treffen.

d) Die Emittentin kann fiir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften haften. Ebenso
kénnten Forderungen gegen Tochtergesellschaften oder Gesellschaften des Karlsberg-
Konzerns auBerhalb der Karlsberg Brauerei-Gruppe ausfallen.

Die Emittentin haftet fir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften teilweise mit. Mit der Karlsberg
Logistik Service GmbH besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag. Danach ist die Emittentin verpflichtet,
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die Verluste dieser Gesellschaft auszugleichen. Dariiber hinaus kénnte es eine vertragliche Mithaftung
fir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften etwa im Rahmen von Finanzierungen geben oder die
Emittentin kénnte den Tochtergesellschaften Darlehen zur Verfligung stellen, was im Falle einer Insol-
venz der betreffenden Tochtergesellschaft in der Regel zu einem Komplettausfall dieser Darlehensfor-
derung fuhren wird. Es sind auch andere Félle denkbar, aufgrund derer es zu einer Haftung, Rickzah-
lungsverpflichtungen oder Belastungen der Emittentin im Falle der Insolvenz von Tochtergesellschaften
kommen kann. Zudem besteht das Risiko, dass die Emittentin mit einer etwaigen Verlustausgleichsfor-
derung aus ihrem Ergebnisabfihrungsvertrag gegen ihre Alleingesellschafterin, die Karlsberg Holding,
im Falle von deren Insolvenz ausfallen kénnte. Uberdies besteht zwischen der Emittentin und der Karls-
berg Holding zum Zwecke der Liquiditadtssteuerung und Konzernfinanzierung eine unbefristete wech-
selseitige Verrechnungs- und Kontokorrentabrede mit einem Darlehensrahmen von EUR 40,0 Mio. So-
fern es zum Ausfall von Forderungen der Emittentin gegenlber der Karlsberg Holding kommt, wiirde
sich dies erheblich negativ auf die Finanzlage der Emittentin auswirken.

4. Risiken aufgrund der rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen der Ge-
schaftstatigkeit der Emittentin

a) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe konnte die zur Herstellung und zum Vertrieb ihrer Pro-
dukte erforderlichen 6ffentlich-rechtlichen Genehmigungen verlieren bzw. deren Voraus-
setzungen nicht mehr erfiillen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat fiir den Betrieb ihrer Produktionsstatten sowie den Vertrieb ihrer
Produkte im In- und Ausland verschiedene 6ffentlich-rechtliche Genehmigungen erhalten, zum Beispiel
nach dem Bundesimmissionsschutzgesetz. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass kilinftig weitere
Genehmigungen erforderlich sind, sich die Voraussetzungen zum Erhalt einer solchen 6ffentlich-recht-
lichen Genehmigung andern oder sich etwaige Rahmenbedingungen in der Art verschieben, dass die
Karlsberg Brauerei-Gruppe die zur Herstellung bzw. zum Vertrieb ihrer Produkte benétigten 6ffentlich-
rechtlichen Genehmigungen nicht mehr oder nur mit wirtschaftlich oder rechtlich nachteiligen Folgen
erhalten kann. Daneben besteht das Risiko, dass der Karlsberg Brauerei-Gruppe die ihr bereits erteilten
offentlich-rechtlichen Genehmigungen, insbesondere aus Griinden, auf die sie gegebenenfalls keinen
Einfluss hat, entzogen werden.

b) Die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnten aufgrund einer Anderung der ge-
setzlichen Bestimmungen / Rahmenbedingungen nicht mehr in der bisherigen Art oder
in der bisherigen Menge produziert und vertrieben werden.

Als Produzent von alkoholischen und nichtalkoholischen Getréanken unterliegt die Karlsberg Brauerei-
Gruppe gesetzlichen Bestimmungen zum Schutz der Verbraucher vor gesundheitlichen Gefahren und
IrrefGhrung oder Tauschung durch ihre Produkte. In diesem Zusammenhang kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die Herstellung oder der Vertrieb der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe einge-
schrankt oder restriktiveren gesetzlichen Vorgaben (beispielsweise zum Schutz der Gesundheit der
Verbraucher bzw. der Jugend) unterworfen werden. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei-
spielsweise die Verwendung bestimmter Inhaltsstoffe kiinftig eingeschrankt oder ganzlich untersagt wird
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oder Anforderungen an die Gestaltung von Verpackungen und die Kennzeichnung von bestimmten In-
haltsstoffen gestellt bzw. verscharft werden. Solche Vorgaben kdnnten die Karlsberg Brauerei-Gruppe
dazu zwingen, ihre Herstellung umzustellen, etwaige Inhaltsstoffe auszutauschen oder Verpackungs-
beschreibungen zu &ndern. Es ist auch nicht ausgeschlossen, dass die Herstellung einzelner Produkte
ganzlich eingestellt werden muss. Die damit einhergehenden Kosten héatte hierbei allein die Karlsberg
Brauerei-Gruppe zu tragen. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Einhaltung geénderter
rechtlicher Bestimmungen und Rahmenbedingungen zu einem erheblichen Aufwand fihren, etwa er-
héhtem Investitionsbedarf im Zusammenhang mit den Umstellungen oder (besonderen) Uberwa-
chungspflichten von Produktionsabldufen. Die Nichteinhaltung lebensmittelrechtlicher Bestimmungen
und der sonstigen gesetzlichen Rahmenbedingungen kénnte ferner zur Auferlegung von Geldstrafen,
BuBgeldern oder aber auch Beschrankungen der Geschaftstatigkeit wie auch zu Abhilfeverlangen ge-
genuber der Karlsberg Brauerei-Gruppe seitens der Behdrden flihren. Dies kdnnte darliber hinaus zu
ein Reputationsverlust fiir die Karlsberg Brauerei-Gruppe filhren. Ebenfalls kénnen Anderungen zur
Regulierung der Pfand- sowie Recycling-Thematik durch den Gesetzgeber zu Anderungen des Konsu-
mentenverhaltens fihren. Ferner kdnnte die Einfihrung oder Erhéhung von Sonderabgaben oder Steu-
ern auf bestimmte Produktkategorien aus dem Produktsortiment der Karlsberg Brauerei-Gruppe, wie
z. B. Steuern auf alkoholische Getrénke, den Vertrieb der betreffenden Produkte weniger rentabel oder
unrentabel machen. Ebenso kdnnte die Einfihrung oder Verscharfung von Einfuhrbeschrédnkungen
bzw. die Einflhrung oder Erh6hung von Zéllen auf Produkte aus dem Produktsortiment der Karlsberg
Brauerei-Gruppe, das Exportgeschéft in Lander auBerhalb der Europaischen Union weniger rentabel,
unrentabel oder sogar unmdéglich machen.

c) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnte DatenschutzrechtsverstéBe begehen, insbeson-
dere im Rahmen von MarketingmaBnahmen fiir Endkunden, wofiir eine Datenschutzauf-
sichtsbehoérde ein BuBgeld verhdngen kann oder wegen derer Betroffene Schadenser-
satzanspriiche gegen die Karlsberg Brauerei-Gruppe geltend machen kénnten.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe erhebt und verarbeitet personenbezogene Daten von Kunden und End-
kunden, insbesondere im Rahmen von MarketingmaBnahmen fiir Endkunden. Solche Daten werden
auch teilweise langer gespeichert. Hierbei muss die Karlsberg Brauerei-Gruppe die anwendbaren Vor-
schriften des Datenschutzrechts beachten.

Derartige Prozesse sind teilweise fehleranféllig und es passiert in der Praxis bei Unternehmen z. B,
dass Daten von Personen unzuléassig gespeichert und/oder zu Werbezwecken genutzt werden, die
keine (ausreichende) Einwilligung oder formal unwirksame Einwilligungen erklart haben. Denkbar ist
zum Beispiel, dass die Einwilligung nicht wirksam ist, beispielsweise weil die geplanten Zwecke nicht
konkret genug beschrieben sind. Fir den Fall, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe (i) ihre datenschutz-
rechtlichen Informationspflichten verletzt, etwa weil nicht ausreichend Uber die Datenverarbeitung auf-
geklart wurde, oder (ii) personenbezogene Daten zu Werbezwecken gespeichert und verwendet wer-
den, obwohl hierzu keine explizite Einwilligung erklart wurde, kénnen die betroffenen Personen Scha-
densersatzanspriiche gegen die Karlsberg Brauerei-Gruppe geltend machen. Sofern derartige Pflicht-
verletzungen auftreten, insbesondere wenn Daten ohne Einwilligung gespeichert oder sogar zu Webe-
zwecken verwendet werden, kann die zustandige Datenschutzaufsichtsbehérde BuBgelder in Hohe von
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bis zu EUR 20.000.000 oder von bis zu 4 % des gesamten weltweit erzielten Jahresumsatzes des vo-
rangegangenen Geschéftsjahrs der Karlsberg Brauerei-Gruppe verhangen.

Daneben besteht auch ein wettbewerbsrechtliches Risiko, wenn durch einen Fehler im Verfahren Wer-
bemails trotz fehlender Einwilligung gesendet werden, ist dies ein unlauteres Verhalten. Derartiges Ver-
halten begriindet, neben Schadensersatzanspriichen der E-Mail Empfanger, auch Unterlassungsan-
spriiche von Wettbewerbern, Marktteilnehmern und Verbraucherschutzverbanden. Diese kénnen das
unlautere Verhalten abmahnen und zur Abgabe einer strafbewehrten Unterlassungs- und Verpflich-
tungserklarung auffordern sowie Schadensersatzanspriiche geltend machen.

5. Marktbezogene Risiken

a) Der Absatz fiir die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnte sich durch eine ge-
ringere Nachfrage von Hotels und Gaststatten aufgrund von Insolvenzen und allgemein
gesunkener Besucherzahlen sowie eingeschrankter Besucherkapazitaten durch die
COVID-19 Pandemie und zur Eindammung der COVID-19 Pandemie geltende Zugangsbe-
schrankungen verschlechtern.

Einer der wesentlichen Absatzmarkte - neben Export und Handel - fir die Produkte der Karlsberg Brau-
erei-Gruppe sind Hotellerie, Gaststatten, Kneipen und Lokalitdten mit Ausschank im Allgemeinen sowie
Veranstaltungen. Aufgrund der COVID-19 Pandemie blieben vor allem am Anfang und in der ersten
Hochphase der Pandemie viele Hotels, Gaststatten, Kneipen und Lokalitdten geschlossen; Veranstal-
tungen wurden und sind weiterhin weitestgehend untersagt und sportliche GroBveranstaltungen wie die
FuBball-Europameisterschaft und die Olympischen Spiele wurden in das Jahr 2021 verschoben. Dies
hat dazu gefiihrt, dass bedingt durch die Umsatzausfalle einige Unternehmen insolvent geworden sind
und auch nach Lockerung der Beschrankungen nicht wieder gedffnet haben. Dies kann aufgrund einer
gesunkenen Nachfrage wegen fehlender Abnehmer den Umsatz der Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe negativ beeinflussen. Es gelten zudem insbesondere aufgrund rechtlicher Vorgaben zu Ab-
standsregeln und HygienemaBnahmen derzeit noch erhebliche Beschrankungen in Bezug auf den Zu-
gang zu Gaststatten, Kneipen und Lokalitaten. Die zuldssige Gesamtzahl von Besuchern ist stellen-
weise auf eine bestimmte Anzahl an Personen pro Quadratmeter beschrankt. Zudem besteht flr viele
Gaststatten, Kneipen und Lokalitaten eine Registrierungspflicht flr die Besucher, um eine Riickverfolg-
barkeit im Infektionsfall zur Unterbrechung von Infektionsketten zu gewahrleisten. SchlieBlich unterlie-
gen die Geschéafte strengen Auflagen beziiglich Hygienekonzepten. Auch in Frankreich missen Hotels
und Gaststatten besondere Schutz- und Hygieneauflagen einhalten. Diese Umstande kénnen insge-
samt dazu flhren, dass weniger Kunden Gaststatten, Kneipen und Lokalitdten aufsuchen und die an-
gebotenen Leistungen abnehmen. Dies kann sich aus dem Umstand ergeben, dass aufgrund der gel-
tenden Beschrankungen weniger Platze angeboten werden kénnen und Kunden aufgrund der Pande-
mie und drohender Ansteckungsgefahr oder empfundener Unannehmlichkeiten beim Besuch insgesamt
vorsichtiger oder zurtickhaltender beim Aufsuchen von Gaststatten, Kneipen und Lokalitédten sind. Eine
geringere Frequentierung von Gaststatten, Kneipen und Lokalitdten kann zu einer geringeren Nachfrage
der Gastwirte an den Produkten der Karlsberg Brauerei-Gruppe fuhren, was einen Absatzriickgang far
diese bedeuten wirde. Die aktuell bestehende Situation der Zugangsbeschrankungen, sowie die
dadurch riickgangigen Besucherzahlen und mithin drohenden Risiken fiir den Absatz der Produkte der
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Karlsberg Brauerei-Gruppe wird voraussichtlich noch fir das restliche Jahr 2020 und zumindest den
Anfang des Jahres 2021 bestehen.

Das Ausmaf der Auswirkungen der COVID-19 Pandemie und anderer Ereignisse, die sich der Kontrolle
der Karlsberg Brauerei-Gruppe entziehen, hangt von kunftigen Entwicklungen ab, die zum jetzigen Zeit-
punkt héchst ungewiss sind, unter anderem von neuen Informationen und Erkenntnissen, die Uber die
Ausbreitung der COVID-19 Pandemie, die Praventions- und Interventions-MaBnahmen oder ihrer Aus-
wirkungen bekannt werden kdnnten. Derzeit ist nicht absehbar, ob und wann ein Impfstoff und/oder ein
Medikament gegen COVID-19 zur Verfligung stehen werden. Es muss daher auch fir die Zukunft damit
gerechnet werden, dass die bereits getroffenen Préventions- und Interventions-MafBBnahmen weiter er-
forderlich sein werden und/oder wieder erforderlich werden kénnen, sich eine bevorstehende Rezession
weiter vertiefen kénnte und sich die Zielmérkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe langfristig negativ entwi-
ckeln was sich negativ auf die Geschaftstétigkeit und/oder die Bilanzansétze etwa im Anlagevermdgen
von Unternehmen der Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken kénnte.

b) Die Konditionen fiir den Einkauf und die Verfiigbarkeit der fiir die Herstellung notwendi-
gen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe kénnten sich verschlechtern und die Karlsberg Brau-
erei-Gruppe kénnte nicht in der Lage sein, ein Ansteigen der Preise ganz oder teilweise
zu kompensieren oder liber Kaufpreisanpassungen an die Kunden weiter zu geben.

Wesentliche Kostenfaktoren bei der Produktion der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe sind die
Beschaffung von Rohstoffen wie etwa Malz, Zucker, Hopfen, der Zukauf von Dosen als gréBte Position
in den Materialkosten, aber auch Kosten flr Energie. Kostensteigerungen in einem oder mehreren die-
ser Bereiche konnten dazu flhren, dass die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht mehr zu
auskdmmlichen Preisen produziert werden kénnen.

Die Preise fast aller fur die Herstellung von alkoholischen und nicht-alkoholischen Getrédnken erforder-
lichen Rohstoffe unterliegen Schwankungen. Steigende Preise, unter anderem auch aufgrund von Spe-
kulationen an Terminbérsen, sind nur einige Faktoren, die den Rohstoffeinkauf nur eingeschrankt kal-
kulierbar machen.

Es ist ferner nicht ausgeschlossen, dass sich die fiir die Herstellung der von der Karlsberg Brauerei-
Gruppe hergestellten Produkte notwendigen Rohstoffe generell verteuern. Zudem ist es mdéglich, dass
die Preise fir bestimmte Rohstoffe wegen Verknappung der Ressourcen aufgrund verschiedener Um-
stande (z. B. Vernichtung von Ressourcen aufgrund von Umweltkatastrophen wie beispielsweise Flut,
Feuer und Stirme oder Verknappung aufgrund der Nutzung der Ressourcen flir andere Produkte, bei-
spielsweise von Getreide im Bereich der erneuerbaren Energien) weiter steigen. Auch politische Unru-
hen und Instabilitit, eine Anderung der Landwirtschaftspolitik oder Anderung der 6konomischen Bedin-
gungen in den Landern, in denen die fir die Herstellung der alkoholischen und nicht-alkoholischen Ge-
tranke erforderlichen Rohstoffe angebaut werden oder Unsicherheiten in Léandern, durch welche die
Rohstoffe nach Europa transportiert werden, kénnen zu einer weiteren Verteuerung der Preise flr Roh-
stoffe fuhren. Diese Unsicherheiten und Preiserhdhungsrisiken werden aktuell durch die in ihrer Ge-
samtheit noch nicht vorhersehbaren Auswirkungen der COVID-19 Pandemie und den damit verbunde-
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nen weltweiten Praventions- und Interventions-MaBnahmen verstérkt. Die Emittentin geht zudem der-
zeit - marktgetrieben - von einer nicht unerheblichen Erh6hung des Zuckerpreises aus, die nicht in Ver-
bindung mit der COVID-19 Pandemie steht.

Des Weiteren ist nicht auszuschlieBen, dass Rohstoffe und Zutaten fir die Produkte der Karlsberg Brau-
erei-Gruppe wegen einer etwaigen fehlenden Nachhaltigkeit oder anderer Faktoren, wie z. B. Ernteaus-
falle, unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten oder aus anderen Griinden nicht mehr in den Produkten
der Karlsberg Brauerei-Gruppe verarbeitet werden kénnen. Die Rohstoffe werden am Weltmarkt zudem
teilweise in auslandischer Wahrung gehandelt. Ahnlich wie bei den Rohstoffen schwanken auch die
Preise fiir Hilfsstoffe oder andere fiir die Herstellung der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe erfor-
derlichen Stoffe. So kénnte insbesondere der Preis fir das wichtige Zukaufprodukt Dose (oder Alumi-
nium als Vorprodukt davon), Glas, Papier, Plastik oder andere Hilfsstoffe, die die Karlsberg Brauerei-
Gruppe zum Abfillen und zum Verpacken ihrer Produkte benétigt, steigen. Zudem sind die Aufwendun-
gen fir den Betrieb von Produktionsstatten und die Herstellung von Erzeugnissen in hohem MaBe auch
von den Energiekosten abhangig. Ebenso kénnten steigende Energiepreise zu erhdhten Logistikauf-
wendungen fihren oder den Produktionsprozess verteuern und damit insgesamt zu einer Verteuerung
der Produkte flhren. Es ist nicht auszuschlieBen, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht in der Lage
ist, derartige Preissteigerungen bei Roh- oder Hilfsstoffen bzw. Energie ganz oder teilweise zu kompen-
sieren oder diese ganz oder teilweise Uber eine Anpassung der Verkaufspreise an den Kunden weiter-
zugeben.

Zudem kdnnen saisonal, insbesondere wenn es in den Sommermonaten zu einer erhdhten Konsum-
nachfrage kommt, Engpasse bei Leergut, CO2 oder sonstigen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, entste-
hen, die etwa zu einer Knappheit der fir die Produktion bendétigten Mehrwegflaschen und -késten fihrt.
Derartige Engpasse kdnnen Uberdies auch durch COVID-19 bedingte MaBnahmen entstehen, bei-
spielsweise durch GrenzschlieBungen und eine dadurch bedingte Unterbrechung bzw. Verzdgerung
von Lieferketten. Dies kann zu so genannten Out-of-Stock Situationen fiihren, d. h. Situationen, in denen
der Karlsberg Brauerei-Gruppe etwa nicht in ausreichendem MafBe Leergut zur Verfliigung steht, um die
von ihr produzierten Getranke abzuflllen. Dies kann dazu fihren, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe,
trotz einer hohen Konsumnachfrage, ihre Produktion herunterfahren oder sogar voriibergehend einstel-
len muss. Flr den Fall, dass sie infolge dessen ihren Lieferverpflichtungen gegeniiber dem Lebensmit-
teleinzelhandel nicht nachkommen kann, ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe in bestimmten Féllen zur
Zahlung von Vertragsstrafen verpflichtet.

c) Durch eine Anderung des Konsumverhaltens der Verbraucher beziiglich der von der
Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Produkte koénnte die Karlsberg Brauerei-
Gruppe nicht mehr in der Lage sein, ihre Produkte in der geplanten Menge zu verkaufen
und dadurch UmsatzeinbuBen erleiden.

Die Entwicklung der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung der Ge-
tranke- und insbesondere der Brauereibranche vor allem in Deutschland und Frankreich sowie weltweit
abhéngig. In der Brauereibranche ist ein sinkender Pro-Kopf-Bierkonsum zu beobachten. Dieser hangt
u. a. von der gesellschaftlichen Akzeptanz alkoholischer Getrénke ab, die weiter sinken kénnte. Der
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wachsende Trend zu gesunder Erndhrung und die zunehmende Wahrnehmung der Risiken und Gefah-
ren durch GbermaBigen Alkoholkonsum, scharfere Gesetze zum Alkoholkonsum oder weit angelegte
Aufkldrungskampagnen und Diskussionen in den Medien kénnten unter Umsténden zu weiter sinken-
dem Konsum von Alkohol flihren.

Der Markt fur alkoholische und alkoholfreie Getranke unterliegt einem permanenten Wandel und das
Konsumverhalten der Verbraucher andert sich fortlaufend. So gab es in den letzten Jahren Trends zu
bestimmten anderen alkoholischen Getranken, z. B. Gin oder Wein. Auch ist zu beobachten, dass ab-
seits des Marktes flr alkoholische Getranke Trends auftreten, die sich dennoch auf diesen auswirken,
beispielsweise der Trend zu gesundheitsbewusster Erndhrung oder antialkoholischen Getranken etc.
Es ist nicht ausgeschlossen, dass aufgrund bestimmter Trends oder anderweitiger Entwicklung im Ver-
braucherverhalten die Karlsberg Brauerei-Gruppe zukiinftig nicht mehr in der Lage sein kdénnte, die
geplanten Mengen ihrer Produkte oder gar die Art der von ihr angebotenen Produkte zu verkaufen.
Ferner ist es denkbar, dass bestimmte Rohstoffe oder neue wissenschaftliche Erkenntnisse Uber be-
stimmte Rohstoffe, welche die Karlsberg Brauerei-Gruppe bei der Herstellung ihrer Produkte verwendet,
zu einem veranderten Konsumverhalten fihren und Verbraucher die Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe mit entsprechenden Inhaltsstoffen nicht mehr oder nicht mehr in der bisherigen Menge nach-
fragen. Zudem kann sich eine Verschlechterung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
auch nachhaltig auf die Nachfrage nach alkoholischen oder nicht-alkoholischen Getranken auswirken.
Es besteht das Risiko, dass die Nachfrage nach alkoholischen oder nicht-alkoholischen Getréanken der
Karlsberg Brauerei-Gruppe zuklnftig sinkt.

d) Bestehender oder zunehmender Wettbewerb kann sich negativ auswirken, insbesondere
wenn Wettbewerbsprodukte besseren Anklang finden oder durch zunehmenden Preis-
druck.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe sieht sich einem groBen Wettbewerb gegentber. Neben den bestehen-
den Wettbewerbsprodukten kénnten neue Wettbewerber und neue Produkte oder Eigenmarken / Han-
delsmarken des Einzelhandels auf den Markt drédngen. Es ist nicht auszuschlieBen, dass Wettbewerber
mit den von ihnen hergestellten Produkten / Geschmacksrichtungen oder aufgrund ihrer Marketingstra-
tegie einen besseren Anklang bei den Kunden / Verbrauchern finden. Zudem ist zu beobachten, dass
sich Wettbewerber immer haufiger mit anderen Wettbewerbern konsolidieren (Marktkonzentration), um
ihre Produktions- und Vermarktungsprozesse zu optimieren. Teilweise verfligen Wettbewerber auch
Uber wesentlich grdBere finanzielle und personelle Ressourcen als die Karlsberg Brauerei-Gruppe. All
dies kénnte dazu fiihren, dass Wettbewerber ihre Produkte zu gunstigeren Konditionen herstellen und
anbieten kénnen und damit den Preisdruck flr die Karlsberg Brauerei-Gruppe erhéhen. Es besteht auch
deswegen das Risiko, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe ihre Produkte nicht in der geplanten Menge
oder zu den geplanten Konditionen verkaufen kann.

Daneben ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe stark vom Einkaufsverhalten der Lebensmitteleinzelhan-
delsunternehmen abhangig. Das jeweilige Einkaufsverhalten der Verbraucher und damit auch der Le-
bensmitteleinzelhandelsunternehmen kann sich andern und es ist nicht auszuschlieBen, dass hierdurch
auch der Absatz der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe verringert wird bzw. stark nachléasst. Da-
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neben ist zu beriicksichtigen, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe ihre Produkte an die jeweiligen Le-
bensmitteleinzelhandelsunternehmen verkauft und hierbei lediglich den Preis ihrer Produkte bei diesem
Verkauf bestimmen kann. Sie hat keinen Einfluss auf die Preisgestaltung der einzelnen Lebensmitte-
leinzelhandelsunternehmen fiir das von ihnen angebotene Sortiment. Zwar ist eine absatzsteigernde
Preisgestaltung sowohl im Interesse der Karlsberg Brauerei-Gruppe als auch des Lebensmitteleinzel-
handels. Nicht auszuschlieBen ist jedoch, dass der Lebensmitteleinzelhandel fir Produkte der Karlsberg
Brauerei-Gruppe geringere Preise von Endverbrauchern verlangt und Preisdruck auf die Karlsberg
Brauerei-Gruppe entsteht, ihrerseits ihre Verkaufspreise an den Lebensmitteileinzelhandel zu senken,
womit ein Margendruck fiir die Karlsberg Brauerei-Gruppe entsteht. Der Preisdruck, dem sich die Karls-
berg Brauerei-Gruppe ausgesetzt sieht, wird durch den immer starkeren Preiskampf zwischen Lebens-
mitteleinzelhandel und Herstellern noch verstarkt. Durch eine zunehmende Konzentration auf wenige
Einzelhandelsketten, die Bildung von Zusammenschlissen und Einkaufskooperationen hat der Lebens-
mitteleinzelhandel in diesem Preiskampf eine zunehmend dominierende Stellung, die es ihm ermdglicht,
vor dem Hintergrund niedrigerer Verkaufspreise auch niedrigere Einkaufspreise entgegen den Interes-
sen der Hersteller durchzusetzen. Zudem kdnnten sich Einzelhandelsunternehmen oder Einzelhandels-
ketten entschlie3en, die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe ganz oder teilweise auszulisten, d. h.
aus dem Sortiment zu nehmen. Neben den unmittelbaren finanziellen Auswirkungen kénnte dies dazu
fihren, dass die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe und somit auch die Karlsberg Brauerei-
Gruppe selbst durch eine verringerte Pradsenz am Markt an Popularitat verlieren. Dies kdnnte sich in
geringeren Verkaufszahlen und letztlich darin niederschlagen, dass weitere Einzelhandelsunternehmen
oder -ketten Produkte der Karlsberg-Gruppe auslisten.

e) Witterung und/oder das generelle Konsumklima kénnen den Absatz und Umsatz der von
der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Getrianke negativ beeinflussen.

Die Absatz- und Umsatzentwicklung in der Getrankebranche wird stark durch die Witterung und das
generelle Konsumklima beeinflusst. Erfahrungsgeman steigt in den Sommermonaten oder bei schénem
Wetter der Konsum von Bier und anderen von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Getréanken
deutlich an. Die Witterung zu solchen Zeiten, insbesondere wéhrend der Sommermonate, hat einen
starken Einfluss auf den Konsum entsprechender Getranke. Daflr baut die Karlsberg Brauerei-Gruppe
vor dem Beginn der Hauptsaison (Monate Mérz bis Juni) ihre Vorrate und Lagerkapazitaten auf. Sollte
es etwa in den Sommermonaten zu einer weniger ausgepragten warmen Zeit kommen, wirkt sich dies
erfahrungsgeman deutlich negativ auf den Umsatz der Getréankebranche und damit auch auf Produkte
der Karlsberg Brauerei-Gruppe aus. Infolgedessen kann es zu Umsatzeinbuf3en und einer (berdurch-
schnittlichen Lagerdauer und somit zu einer geminderten Verwertbarkeit der Produkte der Karlsberg
Brauerei-Gruppe fihren. Gleiches gilt, wenn eine der sonstigen typischen Gelegenheiten mit groBen
Absatzen ausféllt oder durch duBere Umsténde negativ beeinflusst wird, etwa durch Naturkatastrophen,
politische Umstande, etc. Verstérkt hat sich dieses Risiko durch die COVID-19 Pandemie, durch die
eine Vielzahl GroBveranstaltungen ausgefallen ist und aufgrund derer es auch auf absehbare Zeit GroB3-
veranstaltungen, wenn tberhaupt nur unter Einhaltung eines Hygienekonzeptes beispielsweise mit ei-
ner reduzierten Personenanzahl geben wird. Dies gilt beispielsweise flr die im Sommer 2020 vorgese-
hene, aber verschobene FuBballeuropameisterschaft, in Bezug auf welche auch Public-Viewing-Events
und private Zusammentreffen zum gemeinschaftlichen Verfolgen der Spiele verschoben werden sowie
die fir den Sommer/Herbst 2020 abgesagten Volks- und Oktoberfeste.
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Risiken bestehen zudem beim generellen Konsumklima der Verbraucher und der daraus resultierenden
Preissensibilitat. Ein schlechtes Konsumklima der Verbraucher, hervorgerufen bspw. durch ein sinken-
des Pro-Kopf Einkommen in dem Absatzgebiet der Karlsberg Brauerei-Gruppe, kann zun&chst zu einer
Reduzierung des Branchenabsatzes fihren. Dariiber hinaus kann es zu einer Nachfrageverschiebung
hin zu anderen Produkten oder Marken kommen, die insbesondere von Seiten des Discounthandels
glnstiger als die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe angeboten werden.

f) Markttrends und/oder Marktentwicklungen kénnten von der Karlsberg Brauerei-Gruppe
nicht rechtzeitig erkannt werden oder die zukiinftige Entwicklung neuer Produkte kann
scheitern und insbesondere zu vergeblichen Aufwendungen fiihren.

Genau wie die Lebensmittelbranche ist auch die Getrankebranche sténdig bestrebt, neue Trends und
neue Geschmacksrichtungen zu entwickeln und am Markt einzufiihren. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe
ist daher darauf angewiesen, ihre Produktpalette stetig entsprechend den Wiinschen und Bedirfnissen
der Verbraucher zeitnah anzupassen und zu erweitern sowie ggf. die Produktion entsprechend anzu-
passen und/oder umzustellen. Hierbei ist fur die Karlsberg Brauerei-Gruppe wichtig, auch ausreichen-
den Zugang zu mdoglicherweise neuen Produktionsmitteln zu haben bzw. die Anschaffung dieser auch
entsprechend finanzieren zu kénnen. Um mdglichen Trends nicht hinterherzulaufen, muss die Karlsberg
Brauerei-Gruppe solche Winsche und BedUrfnisse teilweise vorhersehen. Es besteht das Risiko, dass
sie falsche Vorhersagen trifft und neu entwickelte Produkte beim Verbraucher keinen oder einen klei-
neren als den erwarteten Absatzmarkt finden oder sich die Produkte nicht gegen die der Wettbewerber
durchsetzen kdnnen. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe setzt fir die Entwicklung bzw. Weiterentwicklung
ihrer Produkte und/oder Marken mitunter erhebliche finanzielle und auch personelle Ressourcen ein.
Hierzu gehdéren auch Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Vertrieb, etwa dann, wenn es darum
geht, ein bestimmtes Produkt oder eine Marke auf dem Markt bekannt zu machen und den Verkauf in
Gang zu bringen bzw. zu férdern. Es besteht das Risiko, dass diese neu- bzw. weiterentwickelten Pro-
dukte oder Marken nicht oder nicht erfolgreich auf dem jeweiligen Markt eingefiihrt werden kénnen und
die hierfir aufgewandten finanziellen und/oder personellen Ressourcen verloren sind bzw. sich die fir
die Entwicklung und den Vertrieb solcher Produkte gemachten Aufwendungen ggf. nur teilweise oder
langsamer als erwartet durch Umsatzsteigerungen amortisieren und dartiber hinaus gegebenenfalls
auch durch Fehlinvestitionen ein Imageschaden fir die Karlsberg Brauerei-Gruppe entstehen kann.

Ferner besteht das Risiko, sollte die Karlsberg Brauerei-Gruppe einen neuen Trend nicht, nicht recht-
zeitig erkannt oder falsch gewichtet hat, dass verschiedene ihrer Handler gegebenenfalls nur begrenzte
Regalkapazitaten haben, was mdglicherweise dazu flihren kdnnte, dass bei der Aufnahme neuer Pro-
dukte in das Sortiment der jeweiligen Handler bestehende Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe aus
den Regalen oder generell aus dem Verkauf oder vom Markt genommen werden.

g) Das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Dritter (bspw. auch Verbraucherzeitschrif-
ten) kann sich auf das Image oder die Reputation der Karlsberg Brauerei-Gruppe selbst
oder ihrer Branche und damit mittelbar auch auf die Karlsberg Brauerei-Gruppe auswir-
ken und den Absatz negativ beeinflussen.
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Insbesondere die Marken ,Karlsberg“ und ,MiXery“ sowie ihre einzelnen Produktnamen genie3en nach
Einschatzung der Karlsberg Brauerei-Gruppe eine gute Reputation bei den Kunden und Verbrauchern.
Dieses Image ist ein wichtiger Baustein der Absatz- / Wachstumsstrategie der Karlsberg Brauerei-
Gruppe. Es besteht das Risiko, dass das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Dritter bewusst / un-
bewusst, direkt / indirekt in Zusammenhang mit dem Unternehmen gebracht werden und dadurch ne-
gativen Einfluss auf die Reputation des Unternehmens ausiben. Dies kann einen negativen Einfluss
auf den Absatz der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe haben. Bringt etwa ein Marktteiinehmer
ein Produkt auf den Markt, welches ein bestimmtes Risiko fiir die Verbraucher darstellt oder enthalt oder
aus sonstigen Griinden die Produktakzeptanz in der Getranke- und insbesondere Brauereibranche ne-
gativ beeinflusst, sind die Verbraucher meist dazu geneigt, das auch auf alle ahnlichen Produkte aller
weiteren Hersteller in demselben Segment zu Gbertragen und die Produkte zu meiden. Auch besteht z.
B. das Risiko, dass negativ belegtes Verhalten Dritter, wie etwa Fehler in Vorprodukten bei Lieferanten
oder fehlerhafte Produkte von Wettbewerbern, in Zusammenhang mit der Branche und/oder der Karls-
berg Brauerei-Gruppe gebracht wird.

Sowohl Verbraucherschitzer und andere Organisationen als auch Beitrdge in Verbraucherzeitschriften
befassen sich mit Lebensmitteln und deren Inhaltsstoffen bzw. testen Produkte, einschlieBlich derer der
Karlsberg Brauerei-Gruppe. Solche Testergebnisse, wie auch die Aussagen von Verbraucherschiitzern
und anderen Organisationen sowie (wahre oder auch unwahre) AuBerungen in sozialen Netzwerken
und Medien kénnen Einfluss auf das Kaufverhalten von Verbrauchern haben, die nicht nur das getestete
Produkt betreffen, sondern auch auf &hnliche Produkte anderer Marken durchschlagen kénnen.

6. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

a) Es besteht das Risiko des Totalverlusts des Anleihekapitals bei einer Insolvenz der Ge-
sellschaft, insbesondere weil die Schuldverschreibungen unbesichert und nicht durch
Einlagensicherungssysteme geschiitzt sind.

Im Fall der Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fir den
Erwerb der Schuldverschreibungen kommen. Eine Einlagensicherung fir Anleihen gibt es nicht. Im Falle
einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger nach MaBgabe der geltenden Insolvenzordnung mit den
sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Das Vermégen der Emittentin
wird verwertet und zur Befriedigung der jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderungen zu den
Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an diese verteilt. Eine bevorrechtigte Stellung der Anleger be-
steht nicht. Die Schuldverschreibungen sind nicht besichert. Den Anleiheglaubigern sind keine Sicher-
heiten fir den Fall eingerdumt worden, dass die Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Schuldver-
schreibungen nicht erfiillen kann. Zudem ist die Emittentin berechtigt, unter bestimmten Voraussetzun-
gen Sicherheiten an ihren Vermdgensgegenstanden zugunsten Dritter zu bestellen. Im Falle einer In-
solvenz stehen daher méglicherweise keine oder nahezu keine Mittel in der Insolvenzmasse zur Vertei-
lung zur Verfligung und die Anleiheglaubiger erhalten keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre For-
derungen.

b) Es gibt nur eine begrenzte Beschrankung fiir die H6he der Verschuldung, die die Emit-
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tentin kiinftig aufnehmen darf; jede Aufnahme zusétzlicher Verbindlichkeiten der Emit-
tentin, die nicht gegeniiber den Schuldverschreibungen nachrangig sind, erhéht die Ver-
schuldung der Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Schuld-
verschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin auf ihre Forde-
rung erhalten.

Es gibt - abgesehen von begrenzten Regelungen in den Anleihebedingungen - keine Beschrankung far
die H6he der Verschuldung, die die Emittentin gleichrangig oder vorrangig mit den Schuldverschreibun-
gen aufnehmen darf. Die Emittentin kann auch Sicherheiten fiir andere Verbindlichkeiten bestellen, so-
lange es sich dabei nicht um Finanzverbindlichkeiten im Sinne der Anleihebedingungen handelt bzw.
keine der in den Anleihebedingungen festgelegten Ausnahmen zur erlaubten Sicherheitenbestellung
vorliegt. Jede Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die nicht gegeniber den Schuld-
verschreibungen nachrangig sind, erhéht die Verschuldung der Emittentin und kann den Betrag redu-
zieren, den die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emit-
tentin auf ihre Forderungen erhalten. Zusatzliche Verschuldung der Tochtergesellschaften der Emitten-
tin erhdht die Verschuldung der Karlsberg Brauerei-Gruppe und kénnte ausschiittungsfahige Ertrage
der Tochtergesellschaften reduzieren, wodurch die Emittentin mdglicherweise nicht in der Lage sein
kénnte, Zins und Tilgung der Schuldverschreibungen zu leisten.

c) Das mdgliche Angebot weiterer Schuldverschreibungen birgt Risiken fiir Anleger, insbe-
sondere, da sich die Fahigkeit der Emittentin, Zins- und Tilgungszahlungen zu leisten,
mdoglicherweise auf mehr Schuldverschreibungen, als von den Anlegern angenommen,
verteilt.

Die Emittentin behalt sich vor, nach Mal3gabe der Anleihebedingungen die Anleihe aufzustocken oder
weitere Schuldverschreibungen zu begeben. Die bisher ausgegebenen Schuldverschreibungen kénn-
ten dadurch an Marktwert verlieren. Eine VerduBerung vor der Endféalligkeit kénnte infolgedessen nur
zu ungunstigeren Konditionen oder gar nicht méglich sein. Bei Anlegern, die die Schuldverschreibungen
bilanzieren, missten buchmafBige Abschreibungen ausgewiesen werden. Durch die Ausweitung des
Umfangs der Schuldverschreibungen stellt sich die Héhe der Verschuldung der Emittentin durch die
Anleihe méglicherweise gréBer dar, als Anleger sich das vorstellen und, da all diese Schuldverschrei-
bungen im Rang in Bezug auf Zins- und Tilgungsleistungen gleichrangig sind, verteilt sich die Fahigkeit
der Emittentin, Zins- und Tilgungszahlungen zu leisten, méglicherweise auf mehr Schuldverschreibun-
gen, als von den Anlegern angenommen und als mdglicherweise die Emittentin in der Lage ist, vollstan-
dig zu leisten.

d) Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden, in der Form, dass
Anleger eine niedrigere Rendite als erwartet erzielen kénnten.

Die Schuldverschreibungen kénnen von der Emittentin entsprechend den Anleihebedingungen vorzeitig
geklndigt werden. In diesem Fall erfolgt die vorzeitige Rickzahlung im Falle der vorzeitigen Rilckzah-
lung nach Wahl der Emittentin zum jeweiligen Wahl-Rickzahlungsbetrag (d. h. in Abhangigkeit davon,
zu wann die Kindigung erfolgt, zu 102,00 %, zu 101,00 % oder zu 100,50 % des Nennbetrags) zzgl.
vor dem Tag der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen bzw. im Falle der vorzeitigen Rlckzahlung nach
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Wahl der Emittentin aufgrund Geringfligigkeit des ausstehenden Nennbetrags und im Falle der vorzei-
tigen Rickzahlung aus steuerlichen Griinden zum Nennbetrag zzgl. aufgelaufener Zinsen bis zum Tag
der vorzeitigen Riickzahlung. Wenn die Emittentin ihr Recht zur vorzeitigen Kiindigung der Schuldver-
schreibungen auslbt, kénnten die Inhaber der Schuldverschreibungen eine niedrigere Rendite als er-
wartet erzielen. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn die Anleger den aus der Rlckzahlung der
Schuldverschreibungen vereinnahmten Betrag nur zu schlechteren Konditionen reinvestieren kénnen.

e) Die Mehrheit der in einer Glaubigerversammlung vertretenen Anleiheglaubiger kann
nachteilige Beschliisse fiir alle Anleger fassen; Kiindigungsrechte der Anleiheglaubiger
sind im Vorfeld von Glaubigerversammlungen in bestimmten Fallen ausgeschlossen.

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MaBnahmen, insbesondere
die Anderung der Anleihebedingungen, mit Mehrheitsbeschluss verbindlich fir alle Anleiheglaubiger
beschlieBen kénnen. Die Beschliisse sind auch flr Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung
nicht teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben. Versammlungen der Anleiheglédubiger kénnen
(wenn es sich um eine zweite Versammlung handelt) schon beschlussfahig sein, wenn nur ein einzelner
Anleiheglaubiger vertreten ist oder, in Bezug auf Beschlisse, die einer qualifizierten Mehrheit bedurfen,
wenn wenigstens 25 % der Anleiheglaubiger (Nominalwert) vertreten sind. Ein Anleiheglaubiger unter-
liegt daher dem Risiko, dass er an Beschllisse gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat und die far
ihn nachteilig sein kdnnen und hierdurch Rechte aus den Schuldverschreibungen gegen seinen Willen
verlieren kann, z. B. dass ein gemeinsamer Vertreter anstelle des jeweiligen Anleiheglaubigers zur Ver-
folgung und Durchsetzung der Rechte aller Anleiheglaubiger allein zustandig wird.

f) Bisher fehlt ein 6ffentlicher Markt und auch zukiinftig wird es keinen organisierten Markt
fur die Schuldverschreibungen geben, folglich besteht gegeniiber an einem organisier-
ten Markt zugelassenen Schuldverschreibungen ein erhohtes Risiko, dass sich nach
dem Angebot kein aktiver Handel fiir die Schuldverschreibungen auf Dauer entwickelt
und die Schuldverschreibungen ggfs. nicht rasch zum Tageskurs verkauft werden kon-
nen.

Bisher besteht fiir die mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibungen der Emittentin kein
offentlicher Markt. Es ist beabsichtigt, die Schuldverschreibungen zum Handel im Freiverkehr der Frank-
furter Wertpapierbérse einzubeziehen. Der Platzierungspreis entspricht méglicherweise nicht dem Kurs,
zu dem die Schuldverschreibungen nach dem Angebot an der Frankfurter Wertpapierbdrse gehandelt
werden. Es besteht keine Gewéhr, dass sich ein aktiver Handel in den Schuldverschreibungen entwi-
ckeln oder anhalten wird. Insbesondere gibt es auch nach Einbeziehung der Schuldverschreibungen
der Emittentin in den bdrslichen Handel keinen staatlich organisierten Markt fur die Schuldverschrei-
bungen der Gesellschaft. Folglich besteht ein gegeniiber an einem organisierten Markt zugelassenen
Schuldverschreibungen erhdhtes Risiko, dass sich nach dem Angebot kein aktiver Handel fur die
Schuldverschreibungen im Freiverkehr auf Dauer entwickelt. Glaubiger werden mdglicherweise nicht in
der Lage sein, ihre Schuldverschreibungen rasch zum Tageskurs in beliebigem Volumen zu verkaufen.
Der Ausgabebetrag der Schuldverschreibungen bietet keine Gewahr fir die Preise, die sich danach auf
dem Markt bilden werden.
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Aufgrund der Einbeziehung in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse muss die Emittentin
verschiedene Folgepflichten und Verhaltensstandards erfiillen. Die Nichterflllung dieser Folgepflichten
und Verhaltensstandards fuhrt grundsétzlich zu verschiedenen Rechtsfolgen, die auch den Ausschluss
der Schuldverschreibungen vom Handel beinhalten kénnen. Dies kann dazu fiihren, dass Anleihegldu-
biger ihre Schuldverschreibungen nicht oder nur noch schwer handeln kdnnen und dadurch einen we-
sentlichen Nachteil erleiden.

a) Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte in Folge von Anderungen des
Marktzinses, der Kreditwiirdigkeit oder des Unternehmensratings der Emittentin fallen
und ist dariiber hinaus volatil, mit der Folge, dass im Fall eines Verkaufs der Schuldver-
schreibungen vor Ende der Laufzeit Verluste fiir die Inhaber der Schuldverschreibungen
eintreten.

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzahlung festverzinslich. Wenn sich der Marktzins im Ka-
pitalmarkt veréndert, &ndert sich typischerweise der Marktpreis flr bereits ausgegebene Wertpapiere
mit einer festen Verzinsung in die entgegengesetzte Richtung. Das bedeutet, wenn der Markizins steigt,
fallt dblicherweise der Kurs des bereits ausgegebenen festverzinslichen Wertpapiers. Damit kénnen
sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Kurs der Schuldverschreibungen auswirken und
im Fall eines Verkaufs der Schuldverschreibungen vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fir die Inhaber
der Schuldverschreibungen flihren.

Der Kurs der Schuldverschreibungen kann zudem insbesondere durch Schwankungen der tats&chli-
chen oder prognostizierten Betriebsergebnisse der Gesellschaft oder ihrer Konkurrenten, Anderungen
von Gewinnprognosen bzw. -schatzungen, Anderungen der allgemeinen Wirtschaftsbedingungen, An-
derungen des Gesellschafterkreises sowie durch weitere Faktoren erheblichen Preisschwankungen
ausgesetzt sein. Auch kdnnen generelle Schwankungen der Kurse, Zinsen oder der Unterschiede zwi-
schen Ankaufs- und Verkaufskursen von Unternehmensanleihen zu einem Preisdruck auf die Schuld-
verschreibungen flhren, ohne dass daflir notwendigerweise ein Grund im Geschaft oder in den Ertrag-
saussichten der Gesellschaft gegeben ist. Hohe Schwankungen des Kurses bei geringen gehandelten
Stiickzahlen kénnen zur Folge haben, dass im Fall des Verkaufs der Schuldverschreibungen weniger
erlést wird, als investiert wurde.

Die Emittentin wurde von einer Rating-Agentur mit einem Unternehmensrating bewertet. Ein solches
Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere der Emittentin zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und
kann von der jeweiligen Rating-Agentur jederzeit geandert, ausgesetzt oder aufgehoben werden. Ob-
wohl es sich nicht um eine Empfehlung handelt, kénnte sich eine Anderung, Aussetzung oder Aufhe-
bung des Ratings trotzdem negativ auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen auswirken.

Sofern sich beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bzw. die Karlsberg
Brauerei-Gruppe bezogenen Risiken die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre aus den
Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erflllen kann, kénnte der Marktpreis der
Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn sich die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus
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den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erflillen kann, tatsachlich nicht verrin-
gert, kdnnten Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der Marktpreis der Schuldver-
schreibungen sinken. Weiterhin kénnte sich die Einschatzung von Marktteilnehmern zu der Kreditw(r-
digkeit unternehmerischer Kredithehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben Branche
wie der Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig sind, nachteilig verandern. Sofern eines dieser Risiken eintritt,
kénnten Dritte die Schuldverschreibungen nur zu einem geringeren Preis als vor dem Eintritt des Risikos
zu kaufen gewillt sein. Unter diesen Umstanden kénnte der Marktpreis der Schuldverschreibungen fal-
len.

h) Es besteht das Risiko, dass die Emittentin zum jeweiligen Falligkeitszeitpunkt der
Schuldverschreibungen, insbesondere im Fall vorzeitiger Falligstellung, nicht in der
Lage ist, die Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen.

Die Anleihebedingungen sehen unter anderem im Falle eines Kontrollwechsels, wie in den Anleihebe-
dingungen naher definiert, ein vorzeitiges Kiindigungsrecht der Anleiheglaubiger vor. Es besteht das
Risiko, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt ihrer Endfal-
ligkeit oder im Falle eines Kindigungsgrundes vorzeitig zurlickzuzahlen, falls die Anleiheglaubiger ihr
Recht auf vorzeitige Ruckzahlung gemal den Anleihebedingungen ausiben. Die Fahigkeit der Emit-
tentin, die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt ihrer Endfélligkeit oder im Falle der Ausiibung eines
Kundigungsrechts durch die Anleihegldubiger schon vorzeitig zurlickzuzahlen, h&ngt davon ab, ob die
Emittentin zum jeweiligen Zeitpunkt Gber ausreichende liquide Mittel oder Refinanzierungsmaglichkei-
ten verfligt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin zur Rlickzahlung der Schuldver-
schreibungen auf eine neue Refinanzierung, ggf. durch die Begebung neuer Schuldverschreibungen,
angewiesen sein wird. Insbesondere im Fall einer Pflicht zur vorzeitigen Rlckzahlung besteht das Ri-
siko, dass der Emittentin aufgrund einer Liquiditatsplanung, die dieses Szenario nicht vorsah, nicht die
erforderliche Liquiditat zur Verfigung steht. Bei einer vorzeitigen Riickzahlung sind Anleiheglaubiger
daher einem erhdhten Liquiditatsrisiko der Emittentin ausgesetzt.

i) Die Schuldverschreibungen kénnten nur teilweise platziert werden, was sich negativ auf
die Kursentwicklung und die Liquiditdt der Schuldverschreibungen auswirken kénnte.

Das Angebot umfasst ein Zielvolumen von 40.000 Schuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von
je EUR 1.000,00, wobei der Gesamtnennbetrag der auszugebenden Schuldverschreibungen noch nicht
feststeht, sondern im Rahmen eines Bookbuilding-Verfahrens wahrend des Angebotszeitraums festge-
legt wird. Es ist jedoch nicht gesichert, dass sdmtliche angebotenen Schuldverschreibungen auch plat-
ziert werden. Dies kann unter Umstanden dazu flhren, dass die Anleihe nur mit einem wesentlich ge-
ringeren Volumen ausgegeben wird. Dies wirde dazu fiihren, dass der Emittentin entsprechend weniger
Kapital zur Verfigung steht. Auch kdnnte sich dies negativ auf die Kursentwicklung und die Liquiditat
der Schuldverschreibungen auswirken.

)} Anleger diirfen sich nicht auf Meinungen und Prognosen verlassen, da sich tatsachlich
eintretende Ereignisse wesentlich von der prognostizierten Lage unterscheiden kénnten,
was sich wiederum nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin und somit auch nachteilig auf den Anleger auswirken kénnte.
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Bei den im vorliegenden Prospekt wiedergegebenen zukunftsgerichteten Annahmen und Aussagen
handelt es sich vorwiegend um Meinungen und Prognosen des Managements der Karlsberg Brauerei-
Gruppe. Sie geben die gegenwartige Auffassung des Managements in Hinblick auf zukiinftige mdgliche
Ereignisse wieder, die allerdings noch ungewiss sind. Eine Vielzahl von Faktoren kann dazu flhren,
dass sich tatséchlich eintretende Ereignisse wesentlich von der prognostizierten Lage unterscheiden.
Dies kann zu méglicherweise nachteiligen Anderungen in der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und in der Folge zu nachteiligen Auswirkungen flr Anleger fiihren.

k) Die Anleiheglaubiger erlangen mit dem Erwerb der Schuldverschreibungen keinen Ein-
fluss auf die Geschaftsleitung der Emittentin, was dazu fiihren kann, dass die Emittentin
Entscheidungen fasst und umsetzt, die im Widerspruch zu den Interessen der Anleihe-
glaubiger stehen.

Die Schuldverschreibungen gewéahren keine mitgliedschaftsrechtlichen Stimmrechte, sondern begriin-
den schuldrechtliche Anspriiche gegenliber der Emittentin auf laufende Zinszahlungen und Riickzah-
lung des eingesetzten Kapitals zum Zeitpunkt der jeweiligen Falligkeit. Die Schuldverschreibungen ge-
wéhren keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder Vermdgensrechte mit Ausnahme der im Gesetz
Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (,SchVG”) gewahrten Rechte. Die Anleiheglaubi-
ger haben daher grundsatzlich keine Méglichkeiten, die Strategie und die Geschicke der Emittentin mit-
zubestimmen und sind von den Entscheidungen der Geschéftsfiihrung der Emittentin abhangig. Dies
kann dazu fihren, dass die Emittentin Entscheidungen fasst und umsetzt, die im Widerspruch zu den
Interessen der Anleiheglaubiger stehen.

1) Die Schuldverschreibungen besitzen kein Anleiherating und das Unternehmensrating
kénnte Risiken nicht beriicksichtigen, welche fiir die Schuldverschreibungen von Rele-
vanz sind.

Die Schuldverschreibungen verfligen Uber kein eigenes Rating. Die Emittentin verfligt derzeit Gber ein
Unternehmensrating der Creditreform Rating AG mit dem Rating ,BB-“. Dieses Rating adressiert jedoch
nicht explizit die Fahigkeit der Emittentin, den Verpflichtungen der Anleihebedingungen nachzukommen
sowie Kreditrisiken bei der Bestimmung der Wahrscheinlichkeit, dass Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen bei Falligkeit erfolgen. Dieses Rating kénnte zudem nicht sdmtliche potentielle Auswir-
kungen aller Risiken in Bezug auf die Struktur, den Markt, zusatzliche oben beschriebene Risikofakten
oder sonstige Faktoren beriicksichtigen, die Einfluss auf den Wert der Schuldverschreibungen haben
kénnten. Ein Rating von einer Rating-Agentur oder Dritten stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf
oder Halten von Schuldverschreibungen der Emittentin dar und kann jederzeit durch die Rating-Agentur
oder einen Dritten Uberprift, ausgesetzt oder zuriickgenommen werden. Es besteht zudem die M&g-
lichkeit, dass eine andere Rating-Agentur, die nicht mit einem Rating durch die Emittentin beauftragt
wurde, ein Rating der Schuldverschreibungen oder der Emittentin anfertigt, welches eine abweichende
Kreditbonitatseinschatzung aufweist und die Rating-Agentur dieses ohne Zustimmung der Emittentin
verdffentlicht. Es besteht keine Gewéhr daflr, dass ein Rating durch eine Rating-Agentur oder einen
Dritten fir eine gewisse Zeit gleichbleibt, sich nicht verschlechtert oder ganz zurlickgenommen wird,
sollte dies nach Ansicht der Rating-Agentur oder des Dritten erforderlich sein. So hat die Creditreform
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Rating AG das Rating der Emittentin im Mai 2020 im Rahmen des unterjahrigen Monitorings mit dem
Zusatz Watch NEW (Watch negativ) versehen. Hintergrund hierflr sind, wie in vergleichbaren Fallen
auch, die gesellschaftlichen und gesamtwirtschaftlichen Verwerfungen im Zuge der COVID-19 Pande-
mie und deren Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit im laufenden Geschéftsjahr. Die Aussetzung,
Verschlechterung oder Riicknahme eines Ratings der Emittentin durch eine oder mehrere Dritte oder
eine Rating-Agentur sowie die Verdffentlichung eines weiteren Ratings, welche eine abweichende Kre-
ditbonitétseinschatzung aufweist, kdnnte sich erheblich nachteilig auf den Kurs und den Handel der
Schuldverschreibungen der Emittentin auswirken.

m) Die Vorlegungsfrist fiir die Schuldverschreibungen ist fiir Zinsanspriiche und Anspriiche
auf Riickzahlung des Nennbetrags von 30 auf fiinf Jahre verkiirzt. Dies bedeutet einen
gegeniiber dem gesetzlichen Regelfall verkiirzten Zeitraum, in dem die Anleiheglaubiger
ihre Rechte aus den Schuldverschreibungen geltend machen kénnen.

Nach dem gesetzlichen Regelfall erlischt der Anspruch aus einer Schuldverschreibung mit dem Ablauf
von 30 Jahren nach dem Eintritt der fir die Leistung bestimmten Zeit, wenn nicht die Urkunde vor dem
Ablauf der 30 Jahre dem Aussteller zur Einlésung vorgelegt wird. Erfolgt die Vorlegung, so verjahrt der
Anspruch in zwei Jahren von dem Ende der Vorlegungsfrist an. Vorliegend sehen die Anleihebedingun-
gen eine Reduzierung der Vorlegungsfrist von 30 auf finf Jahre vor, d. h. die Vorlegungsfrist fir die
Schuldverschreibungen betragt fiir Zinsanspriiche und Anspriche auf Rickzahlung des Nennbetrags
funf Jahre. Erfolgt die Vorlegung, so verjahrt der Anspruch in zwei Jahren von dem Ende der Vorle-
gungsfrist an. Erfolgt die Vorlegung nicht, so erlischt der Anspruch mit dem Ablauf der Vorlegungsfrist.
Dies bedeutet einen gegeniiber dem gesetzlichen Regelfall verkirzten Zeitraum, in dem die Anleihe-
glaubiger ihre Rechte aus den Schuldverschreibungen geltend machen kdnnen.

n) Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen, die das Umtauschangebot annehmen, er-
werben Schuldverschreibungen, die erst nach den bislang ausgegebenen Schuldver-
schreibungen zur Riickzahlung féllig werden.

Die Umtauschschuldverschreibungen werden vor den Schuldverschreibungen féllig. Die Umtausch-
schuldverschreibungen werden in dem Volumen fallig, zu dem die jeweiligen Anleiheglaubiger sie nicht
umgetauscht haben und soweit sie nicht aus dem Emissionserlés aus den Schuldverschreibungen auf
andere Weise zurtickgefiihrt werden. Sofern die Anleiheglaubiger der Umtauschschuldverschreibungen
allerdings an dem Umtauschangebot teilnehmen, erwerben sie Schuldverschreibungen, die erst im Jahr
2025 und damit deutlich nach den Umtauschschuldverschreibungen in einem Gesamtvolumen von EUR
40 Mio. und den nicht umgetauschten oder nicht auf andere Weise zurlickgefihrten Umtauschschuld-
verschreibungen fallig werden. Da die Ruckzahlung der Umtauschschuldverschreibungen nicht gesi-
chert ist, erhdht sich hierdurch das Risikoprofil fir die Investoren, die an dem Umtauschangebot teil-
nehmen. Sofern eine Rickflihrung oder Refinanzierung der zeitlich vorher falligen Umtauschschuldver-
schreibungen scheitert, kénnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin haben und zur Insolvenz der Emittentin fihren. Anleger, die an dem
Umtauschangebot teilnehmen, kénnten daher ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren.

o) Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen sind fiir diejenigen Anleger mit einem
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Wahrungsrisiko verbunden, fiir die der Euro eine Fremdwéahrung darstellt, insbesondere
da Anleger Verluste erleiden konnten und dadurch weniger Kapital oder Zinsen als er-
wartet erhalten oder ein Zufluss an Kapital oder Zinsen beim Anleger ganz ausbleiben
kénnte oder weil aufgrund einer Finanz- oder Staatsschuldenkrise Kapitalkontrollen ein-
gefiihrt werden kénnten.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro, daher erfolgen Zinszahlungen und die Riickzahlung eben-
falls in Euro. Wenn der Euro fir den Anleger eine Fremdwahrung darstellt, ist der Anleger dem Risiko
von Veranderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag der Schuldverschreibung mindern
kénnen. Die Ursachen flr eine Verdnderung von Wechselkursen sind vielféltig. Mdglich sind unter an-
derem makrodkonomische Faktoren, Spekulationen und Interventionen durch Notenbanken und Regie-
rungen. AuBerdem kénnten, wie es in der Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und
Wahrungsbehdérden Devisenkontrollen einfiihren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflus-
sen kdnnten. Zudem kénnten aufgrund einer Finanz- bzw. Staatsschuldenkrise im Raum der Europai-
schen Union von einzelnen Staaten Kapitalkontrollen eingefiihrt werden. Im Ergebnis kénnten Anleger
Verluste erleiden und dadurch weniger Kapital oder Zinsen als erwartet erhalten oder ein Zufluss an
Kapital oder Zinsen kénnte beim Anleger ganz ausbleiben.
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lil. ALLGEMEINE INFORMATIONEN
1. Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospekts

Die Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, ist verantwortlich fir die Angaben in diesem Prospekt. Sie
erklart, dass ihres Wissens nach die Angaben in diesem Prospekt richtig sind und dass der Prospekt
keine Auslassungen enthélt, die die Aussage des Prospekts verzerren kénnten.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informa-
tionen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzel-
staatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Uber-
setzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

2. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind
alle Aussagen, die sich nicht auf historische oder gegenwartige Tatsachen und Ereignisse beziehen.
Dies gilt auch fir Aussagen in den Abschnitten ,Risikofaktoren" und ,Trendinformationen und Aussich-
ten" und Uberall dort, wo der Prospekt Angaben Uber die zukinftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane
und Erwartungen in Bezug auf das Geschéft der Emittentin, Gber Wachstum und Profitabilitdt sowie
Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die Karlsberg Brauerei-Gruppe ausgesetzt ist, enthalt.
Die in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf der gegenwartigen, nach bestem Wissen vorge-
nommenen Einschatzung durch die Emittentin. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren
auf Annahmen und Faktoren und unterliegen daher Risiken und Ungewissheiten. Deshalb sollten un-
bedingt insbesondere die Abschnitte ,Risikofaktoren®, ,Geschéaftstiberblick", und , Trendinformationen
und Aussichten" gelesen werden, die eine ausfihrliche Darstellung von Faktoren enthalten, die Einfluss
auf die Geschéftsentwicklung der Karlsberg Brauerei-Gruppe und auf die Branche, in der die Karlsberg
Brauerei-Gruppe tatig ist, nehmen kénnen.

Die zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf den gegenwartigen Planen, Schatzungen, Prognosen
und Erwartungen der Karlsberg Brauerei-Gruppe sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl
sie zum gegenwartigen Zeitpunkt nach Ansicht der Karlsberg Brauerei-Gruppe angemessen sind, nach-
traglich als fehlerhaft erweisen kdnnen. Zahlreiche Faktoren kénnen dazu fiihren, dass die tatsachliche
Entwicklung oder die erzielten Ertrdge oder Leistungen der Karlsberg Brauerei-Gruppe wesentlich von
der Entwicklung, den Ertrdgen oder den Leistungen abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussa-
gen ausdrtcklich oder implizit angenommen werden.

Zu diesen Faktoren gehdéren unter anderem:

. Veranderungen allgemeiner wirtschaftlicher, geschaftlicher oder rechtlicher Bedingungen,
. politische oder regulatorische Veranderungen,

. Veranderungen im Wettbewerbsumfeld der Karlsberg Brauerei-Gruppe,

. sonstige Faktoren, die im Abschnitt ,Risikofaktoren® naher erlautert sind und

. Faktoren, die der Emittentin zum jetzigen Zeitpunkt nicht bekannt sind.
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Sollten aufgrund dieser Faktoren in einzelnen oder mehreren Fallen Risiken oder Unsicherheiten ein-
treten oder sollten sich von der Emittentin zugrunde gelegte Annahmen als unrichtig erweisen, ist nicht
auszuschlieBBen, dass die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von denen abweichen, die in diesem
Prospekt als angenommen, geglaubt, geschéatzt oder erwartet beschrieben werden. Die Karlsberg Brau-
erei-Gruppe kdénnte aus diesem Grund daran gehindert werden, ihre finanziellen und strategischen Ziele
zu erreichen.

Die Emittentin beabsichtigt nicht, Uber ihre gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die Zukunft
gerichtete Aussagen fortzuschreiben und/oder an zuklnftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupas-
sen.

Gemanf Art. 23 Prospektverordnung ist die Emittentin verpflichtet, einen Nachtrag zum Prospekt zu er-
stellen und zu verdffentlichen, soweit wichtige neue Umstande auftreten oder wesentliche Unrichtigkei-
ten in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben bekannt werden, welche die Bewertung der
Wertpapiere der Gesellschaft beeinflussen kénnten und die zwischen der Billigung dieses Prospekts
und vor dem Auslaufen der Angebotsfrist oder - falls spater - der Eréffnung des Handels an einem
geregelten Markt auftreten oder festgestellt werden.

3. Hinweis zu Quellen der Marktangaben sowie zu Fachbegriffen

Angaben von Seiten Dritter zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsraten, Markttrends und
zur Wettbewerbssituation, die in diesem Prospekt Gbernommen wurden, hat die Emittentin ihrerseits
nicht verifiziert. Die Emittentin hat diese Angaben von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben und, nach
Wissen der Emittentin und soweit fir sie aus den von Dritten veréffentlichten Angaben ersichtlich, sind
diese Angaben nicht durch Auslassungen unkorrekt oder irrefiihrend gestaltet.

Bei der Erstellung dieses Prospekts wurde auf die jeweils im Text oder in den FuBnoten genannten
Quellen zuriickgegriffen. Diese Quellen sind nicht Bestandteil des Prospektes.

Des Weiteren basieren Angaben zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsraten, Markttrends
und zur Wettbewerbssituation in den Bereichen, in denen die Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig ist, auf
Einschatzungen der Emittentin.

Daraus abgeleitete Informationen, die somit nicht aus unabhangigen Quellen entnommen worden sind,
kénnen daher von Einschatzungen von Wettbewerbern der Karlsberg Brauerei-Gruppe oder von zu-
kinftigen Erhebungen unabhangiger Quellen abweichen.

4, Abschlusspriifer
Die nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschliisse fiir die zum

31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre wurden von der Ernst &
Young GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, Niederlassung Saarbriicken, Heinrich-Bo-
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cking-StraBBe 6-8, 66121 Saarbriicken, Deutschland (,Ernst & Young®), nach § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Ernst & Young ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriferkammer, Berlin.

5. Hinweis zu Finanz- und Zahlenangaben

Die in diesem Prospekt enthaltenen Finanzdaten entstammen (berwiegend den gepriften Jahresab-
schlissen der Emittentin zum 31. Dezember 2019 und zum 31. Dezember 2018 sowie dem ungepriften
Zwischenabschluss der Emittentin fir den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni 2020, die jeweils im
Einklang mit den Vorschriften des HGB erstellt wurden, sowie dem Rechnungswesen der Gesellschaft.
Dieser Prospekt enthélt Wahrungsangaben in Euro. W&hrungsangaben in Euro wurden mit ,EUR", und
Wéhrungsangaben in Tausend Euro wurden mit ,TEUR" vor dem Betrag kenntlich gemacht und abge-
kirzt. Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt wurden kaufman-
nisch gerundet. In Tabellen addieren sich solche kaufméannisch gerundeten Zahlenangaben unter Um-
stdnden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls enthaltenen Gesamtsummen.

6. Verfiigbare Dokumente

Wahrend der Giltigkeitsdauer des Prospekts kdnnen folgende Unterlagen auf der Internetseite der
Emittentin unter www.karlsberg.de3 unter der Rubrik Investoren eingesehen werden:

(i) der Gesellschaftsvertrag der Emittentin in der aktuell glltigen Fassung;

(i) die gepriften Jahresabschlisse der Emittentin fir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. De-
zember 2019 endenden Geschéftsjahre;

(iii) die gepriften Kapitalflussrechnungen der Gesellschaft fir die zum 31. Dezember 2018 und
31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre;

(iv) der ungeprifte Zwischenabschluss der Gesellschaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum
30. Juni 2020;

(V) die Anleihebedingungen;

(vi) das Umtauschangebot.

3 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
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Dieser Wertpapierprospekt kann fir die Dauer von zehn Jahren nach seiner Verdffentlichung auf der
Internetseite der Emittentin unter www.karlsberg.de# unter der Rubrik Investoren eingesehen werden.

4 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
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Iv. DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

1. Gegenstand des Angebots

Die Emittentin bietet im Rahmen des 6ffentlichen Angebots 40.000 nicht nachrangige und nicht besi-
cherte Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (,Nennbetrag”) zum Gesamtnenn-
betrag des 6ffentlichen Angebots von EUR 40 Mio. an, die mit einem jahrlichen Zinssatz von 4,25 % bis
4,75 % (,Zinssatz”) verzinst werden (,Schuldverschreibungen” und jeweils eine ,Schuldverschrei-
bung®).

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen ist nicht festgelegt. Das Zielvolu-
men der Emission ist nominal EUR 40.000.000,00 (,Zielvolumen”). Der Gesamtnennbetrag der im Rah-
men des 6ffentlichen Angebots (wie nachstehend definiert) zu begebenden Schuldverschreibungen so-
wie der Zinssatz werden auf Basis eines sogenannten Bookbuilding-Verfahrens voraussichtlich am
23. September 2020 festgelegt werden und den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmit-
teilung (,Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung“) mitgeteilt, die zusatzlich auch die Angabe des
Nettoemissionserléses enthalt und bei der Luxemburgischen Finanzmarktaufsichtsbehérde Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*) hinterlegt sowie auf den Internetseiten der Luxem-
burger Bérse (www.bourse.lu) und der Emittentin (www.karlsberg.de)® verdffentlicht wird. Die Emittentin
behalt sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also vor dem
21. September 2020, auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des Angebotszeit-
raums stattfindenden Roadshow festzulegen. Bei einer Festlegung vor Ablauf des Angebotszeitraums
wird die Emittentin den festgelegten Zinssatz im Rahmen eines Nachtrags geman Artikel 23 Prospekt-
verordnung bekanntmachen. In diesem Fall wiirden anstelle der Zins- und Volumenfestsetzungsmittei-
lung eine separate Zinsmitteilung (,Zinsmitteilung“) sowie eine separate Volumenfestsetzungsmittei-
lung (,Volumenfestsetzungsmitteilung“), welche zusétzlich auch die Angabe des Nettoemissionser-
I6ses enthalten wiirde, erfolgen, die auf den Internetseiten der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu) und
der Emittentin (www.karlsberg.de)® verdffentlicht werden sowie, soweit dies, den nominalen Zinssatz
betreffend, nicht bereits durch Nachtrag veréffentlicht wurde, bei der CSSF hinterlegt werden.

Das offentliche Angebot setzt sich zusammen aus:

(i) Einem o&ffentlichen Umtauschangebot der Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland und im
GroBherzogtum Luxemburg, welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefihrt wird, an
die Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen, diese gegen die auf Grundlage dieses Pros-
pekts angebotenen Schuldverschreibungen im Umtauschverhéltnis 1:1 (eins zu eins) umzutau-
schen (,Umtauschangebot®), einschlieBlich einer Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des
Umtauschangebots weitere Schuldverschreibungen zeichnen kdnnen (,Mehrerwerbsoption®).
Inhaber von Umtauschschuldverschreibungen, die ihre Umtauschschuldverschreibungen zum
Umtausch anbieten wollen, erhalten bei Durchfiihrung des Umtauschangebots je Umtausch-

5 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
6 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
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schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine Schuldverschrei-
bung im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 sowie zuséatzlich einen Barausgleichsbetrag in Héhe
von EUR 10,00 (,Barausgleichsbetrag”) und Stiickzinsen (wie nachstehend definiert).

.Stiickzinsen“ bedeutet die anteilsmafRig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag
(einschlieBlich) der Umtauschschuldverschreibungen, wie jeweils in § 3 Abs. 1 der Anleihebe-
dingungen der Umtauschschuldverschreibungen festgelegt, bis zum Begebungstag der Schuld-
verschreibungen, dem 29. September 2020 (,Begebungstag“) (ausschlief3lich). GemaBR § 2
Abs. 3 der Anleihebedingungen der Umtauschschuldverschreibungen erfolgt die Berechnung
von Zinsen flr einen Zeitraum, der kirzer als ein Jahr ist, auf Basis der tatsachlich verstrichenen
Tage, geteilt durch 365 (bzw. falls ein Teil dieses Zeitraums in ein Schaltjahr fallt, auf der Grund-
lage der Summe von (i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die in dieses Schalt-
jahr fallen, dividiert durch 366, und (ii) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die
nicht in das Schaltjahr fallen, dividiert durch 365).

Umtauschwillige Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen kénnen tber ihre Depotbank in-
nerhalb der Umtauschfrist (wie nachstehend definiert) in schriftlicher Form unter Verwendung
des Uber ihre Depotbank zur Verfligung gestellten Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer
Umtauschschuldverschreibungen gegeniber der Emittentin abgeben.

Zeichnungsangebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kénnen ab dem Nennbetrag einer
Schuldverschreibung von EUR 1.000,00 abgegeben werden, wobei das Volumen des jeweili-
gen Zeichnungsangebots stets durch den Nennbetrag von EUR 1.000,00 teilbar sein muss.

Einem weiteren 6ffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland und im GroBherzog-
tum Luxemburg Uber die Zeichnungsfunktionalitét Direct Place der Deutsche Bérse AG im
XETRA-Handelssystem flir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (,Zeich-
nungsfunktionalitat’) (,Offentliches Angebot iiber die Zeichnungsfunktionalitat” und ge-
meinsam mit dem Umtauschangebot und der Mehrerwerbsoption ,Offentliches Angebot*),
welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefthrt wird. Die Joint Lead Manager (wie
unter 1V.10. definiert) nehmen an dem Offentlichen Angebot nicht teil.

Daneben erfolgt eine Privatplatzierung in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten weiteren

Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan

gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen, insbesondere nach Arti-

kel 1 Abs. 4 Prospektverordnung bzw. dieser Vorschrift entsprechender Ausnahmetatbesténde, die von

den Joint Lead Managern durchgefiihrt wird (,Privatplatzierung” und zusammen mit dem Umtauschan-

gebot, der Mehrerwerbsoption und dem Offentlichen Angebot iiber die Zeichnungsfunktionalitit das

~+Angebot”). Im Rahmen der Privatplatzierung wird die Emittentin evtl. bei entsprechender Nachfrage

auch Uber die im Rahmen des Angebots zunéchst angebotenen Schuldverschreibungen mit einem Ge-

samtnennbetrag von EUR 40 Mio. hinausgehend weitere Schuldverschreibungen mit einem Nominal-

betrag von bis zu EUR 10 Mio. zuteilen und die Anleihe entsprechend auf ein Emissionsvolumen von

bis zu EUR 50 Mio. aufstocken. Die Privatplatzierung ist nicht Teil des Offentlichen Angebots.
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Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Angebot. Es gibt keine Mindest-
oder Hochstbetrage fir Zeichnungsangebote fir Schuldverschreibungen. Anleger kénnen Zeichnungs-
angebote in jeglicher Héhe (im Rahmen des Umtauschs der Umtauschschuldverschreibungen (exklusiv
der Mehrerwerbsoption) begrenzt auf den Betrag der Umtauschschuldverschreibungen den sie halten)
entsprechend einem Vielfachen des Nennbetrags, beginnend ab dem Nennbetrag, abgeben. Je Anleger
ist mindestens eine Schuldverschreibung zu zeichnen.

Voraussetzung fiir den Kauf der Schuldverschreibungen bzw. den Erhalt der Schuldverschreibungen
nach Umtausch ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in das die Schuldverschreibungen ge-
bucht werden kénnen. Sofern ein solches Wertpapierdepot nicht bereits eréffnet wurde, kann es bei
einem depotfiihrenden Kreditinstitut (Bank oder Sparkasse) (,Depotbank”) eingerichtet werden.

Im GroBherzogtum Luxemburg werden das Umtauschangebot (einschlieBlich der Mehrerwerbsoption)
sowie das Offentliche Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitit durch Verdffentlichung einer Anzeige
in der Uberregionalen Tageszeitung Luxemburger Wort kommuniziert.

Die Schuldverschreibungen werden nach den Vorschriften des Biirgerlichen Gesetzbuchs (BGB), kon-
kret nach den §§ 793 ff. BGB, auf Grundlage der Beschlussfassung der Gesellschafterversammlung
der Karlsberg Brauerei GmbH vom 2. September 2020 geschaffen. Die Schuldverschreibungen lauten
auf den Inhaber und werden flr ihre gesamte Laufzeit durch eine oder mehrere Globalurkunden ohne
Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG, Eschborn, oder einem
Funktionsnachfolger (,Clearingsystem”) verwahrt. Die Schuldverschreibungen gewahren den Inhabern
einen Anspruch auf Zinsen und Rickzahlung des Kapitals nach den jeweiligen Anleihebedingungen.
Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 29. September 2020 ausgegeben und am
29. September 2025 zum Nennbetrag zurlickgezahlt, soweit sie nicht vorher zurlickgezahlt oder zurlick-
gekauft wurden. Die Zinsen sind nachtraglich jahrlich jeweils zum 29. September eines jeden Jahres
zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt am 29. September 2021 und die letzte Zinszahlung erfolgt am
29. September 2025. Falls Zinsen flr einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen sind,
erfolgt die Berechnung auf Grundlage der tatsachlich verstrichenen Tage, geteilt durch die Anzahl der
Tage des Kalenderjahres act/act (ICMA-Regel 251), nach der européischen Zinsberechnungsmethode.
Die Vorlegungsfrist fir die Schuldverschreibungen ist fir Zinsanspriiche und Anspriiche auf Riickzah-
lung des Nennbetrags von 30 auf fiinf Jahre verkirzt. Erfolgt die Vorlegung, so verjahrt der Anspruch in
zwei Jahren von dem Ende der Vorlegungsfrist an. Erfolgt die Vorlegung nicht, so erlischt der Anspruch
mit dem Ablauf der Vorlegungsfrist.

2. Zeitplan

Flr das Angebot ist folgender voraussichtlicher Zeitplan vorgesehen.

2. September 2020 Billigung des Prospekts durch die CSSF
2. September 2020 Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Internet-
seite der Emittentin (www.karlsberg.de) und auf der Internet-
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seite der Bérse Luxemburg (www.bourse.lu) sowie Verdffentli-
chung des Umtauschangebots auf der Internetseite der Emit-
tentin (www.karlsberg.de)

3. September 2020 Beginn des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrer-
werbsoption)

7. September 2020 Veréffentlichung des Umtauschangebots im Bundesanzeiger

17. September 2020 Ende des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrerwerbsop-
tion) (18:00 Uhr)

21. September 2020 Beginn des Offentlichen Angebots Uiber die Zeichnungsfunkti-
onalitat

23. September 2020 Ende des Offentlichen Angebots (iber die Zeichnungsfunktio-
nalitat (10:00 Uhr)

23. September 2020 Festlegung und Verdéffentlichung des Zinssatzes sowie des

Gesamtnennbetrags, Verdffentlichung der Zins- und Volumen-
festsetzungsmitteilung

29. September 2020 Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen

29. September 2020 Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel in den
Open Market (Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse)
im Segment Quotation Board

3. Offentliches Angebot

Das Offentliche Angebot besteht aus dem Umtauschangebot einschlieBlich der Mehrerwerbsoption und
dem Offentlichen Angebot (iber die Zeichnungsfunktionalitat.

Das Umtauschangebot (einschlieBlich der Mehrerwerbsoption) beginnt am 3. September 2020 und en-
det am 17. September 2020 (18:00 Uhr) (,Umtauschfrist®).

Das Offentliche Angebot (iber die Zeichnungsfunktionalitit beginnt am 21. September 2020 und endet,
vorbehaltlich einer Verlangerung oder Verkiirzung des Angebotszeitraums, am 23. September 2020
(10:00 Uhr) (,Angebotszeitraum”).

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, in freiem Ermessen die Umtauschfrist und/oder den Angebots-
zeitraum zu verlangern oder zu verklrzen. Jede Verklirzung oder Verlangerung der Umtauschfrist oder
des Angebotszeitraums oder die Beendigung des Umtauschangebots oder Offentlichen Angebots liber
die Zeichnungsfunktionalitat wird auf der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de)? bekanntge-
geben. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls einen Nachtrag zu diesem Prospekt geman Arti-
kel 23 Prospektverordnung von der CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen
Prospekt verdffentlichen.

Zeichnungsantrdge (ber das 6ffentliche Umtauschangebot

7 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
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Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen haben auf der Grundlage des auf der Internetseite der
Emittentin (www.karlsberg.de) im Bereich Investoren zu verdffentlichenden Umtauschangebots (in die-
sem Prospekt in Abschnitt VI. Umtauschangebot) die Mdglichkeit, inre Umtauschschuldverschreibun-
gen in die Schuldverschreibungen umzutauschen, die Gegenstand dieses Prospektes sind. Der Um-
tausch erfolgt dergestalt, dass Inhaber von Umtauschschuldverschreibungen, die ihre Umtauschschuld-
verschreibungen zum Umtausch anbieten wollen, je Umtauschschuldverschreibung mit einem Nennbe-
trag von jeweils EUR 1.000,00 eine Schuldverschreibung, die Gegenstand dieses Prospektes ist, im
Nennbetrag von je EUR 1.000,00 sowie zusatzlich den Barausgleichsbetrag in Héhe von EUR 10,00
pro umgetauschter Umtauschschuldverschreibung erhalten. Dariiber hinaus erhalten die umtauschen-
den Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen Stiickzinsen pro umgetauschter Umtauschschuldver-
schreibung firr die laufende Zinsperiode bis zum Begebungstag (ausschlieBlich) der nach MaBgabe
dieses Prospektes angebotenen Schuldverschreibungen.

Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen kénnen Uber ihre Depotbank innerhalb der Umtauschfrist
in schriftlicher Form unter Verwendung des (ber ihre Depotbank zur Verfligung gestellten Formulars ein
Angebot zum Umtausch ihrer Umtauschschuldverschreibungen gegentiber der Emittentin abgeben.

Zeichnungsantrége lber die Mehrerwerbsoption flir umtauschberechtigte Inhaber der Umtauschschuld-
verschreibungen

Die Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen, die am Umtauschangebot teilnehmen, haben die
Mdglichkeit, weitere Schuldverschreibungen zu zeichnen. Diese Mehrerwerbsoption wird als Teil des
Umtauschangebots ebenfalls am 2. September 2020 auf der Internetseite der Emittentin (www.karls-
berg.de) im Bereich Investoren und voraussichtlich am 7. September 2020 im Bundesanzeiger verof-
fentlicht werden.

Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen wol-
len, kénnen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des Uber ihre Depot-
bank zur Verfligung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form (,Mehrbezugsantrag”).
Uber ihre Depotbank ein verbindliches Angebot zum Erwerb weiterer Schuldverschreibungen abgeben
(,Mehrbezugswunsch®). Der Mehrbezugswunsch kann nur berticksichtigt werden, wenn der Mehrbe-
zugsantrag spétestens bis zum Ablauf der Umtauschfrist bei der Abwicklungsstelle eingegangen ist. Ein
Mehrbezug ist nur fiir einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 oder einem Vielfachen davon méglich.

Zeichnungsantrége des Offentlichen Angebots (iber die Zeichnungsfunktionalitét

Die Schuldverschreibungen werden zudem Uber die Zeichnungsfunktionalitat 6ffentlich angeboten. An-
leger kénnen auf diesem Weg Zeichnungsangebote fir die Schuldverschreibungen tiber ihre Depotbank
abgeben. Die Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat setzt voraus, dass die Depotbank (i) als Handels-
teilnehmer an der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen ist oder tiber einen an der Frankfurter Wert-
papierbdérse zugelassenen Handelsteiinehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Uber einen XETRA-
Anschluss verfigt und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat auf der Grundlage der Geschéfts-
bedingungen fir die Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalitat berechtigt und in der Lage ist (,Han-
delsteilnehmer”).
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Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote Uber die
Zeichnungsfunktionalitat. Zeichnungsangebote, die Uber die Zeichnungsfunktionalitat gestellt werden,
gelten als zugegangen, sobald ein Orderbuchmanager im Sinne der Terminologie der Frankfurter Wert-
papierbdrse (,Orderbuchmanager®) im Auftrag der Emittentin eine Bestatigung abgegeben hat. Die
Zeichnungsangebote der Anleger sind bis zum Ablauf des Angebotszeitraums frei widerrufbar. Nach
erfolgter Zuteilung ist ein Widerruf jedoch ausgeschlossen. Nach Artikel 23 Abs. 2 Prospektverordnung
haben Anleger, die Erwerb oder Zeichnung der Wertpapiere bereits vor Veréffentlichung des Nachtrags
zugesagt haben, das Recht, ihre Zusagen innerhalb von zwei Arbeitstagen nach Verdffentlichung des
Nachtrags zurtickzuziehen, vorausgesetzt, dass der wichtige neue Umstand, die wesentliche Unrichtig-
keit oder die wesentliche Ungenauigkeit vor dem Auslaufen der Angebotsfrist oder — falls friiher — der
Lieferung der Wertpapiere eingetreten ist oder festgestellt wurde.

Anleger im GroBherzogtum Luxemburg, deren depotfiihrende Stelle kein Handelsteilnehmer ist, kénnen
Uber ihre depotflihrende Stelle einen Handelsteilnehmer beauftragen, der fir den Anleger einen Zeich-
nungsauftrag einstellt und nach Annahme (ber den Orderbuchmanager zusammen mit der depotfiih-
renden Stelle des Anlegers abwickelt.

Erflllungstag ist der Begebungstag.
4. Privatplatzierung

Die Privatplatzierung in der Bundesrepublik Deutschland und im GroBherzogtum Luxemburg und in be-
stimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada,
Australien und Japan wird von den Joint Lead Managern (wie unter 1V.10. definiert) geman den an-
wendbaren Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen nach Artikel 1 Abs. 4 Prospektverordnung
bzw. in anderen Landern nach entsprechenden Vorschriften durchgefiihrt. Im Rahmen der Privatplat-
zierung wird die Emittentin evtl. bei entsprechender Nachfrage auch Uber die im Rahmen des Angebots
zunachst angebotenen Schuldverschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 40 Mio. hinaus-
gehend weitere Schuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag von bis zu EUR 10 Mio. zuteilen und
die Anleihe entsprechend auf ein Emissionsvolumen von bis zu EUR 50 Mio. aufstocken. Die Privatplat-
zierung ist nicht Teil des Offentlichen Angebots.

5. Zahlstelle und Abwicklungsstelle

Die Emittentin hat die IKB Deutsche Industriebank AG (Wilhelm-Bbtzkes-Str. 1, 40474 Dusseldorf) zur
anfanglichen Zahlstelle (,Zahlstelle®) bestellt. Die Emittentin stellt sicher, dass fir die gesamte Zeit, in
der Schuldverschreibungen ausstehen, eine Zahlstelle unterhalten wird, um die ihr in diesen Anleihebe-
dingungen zugewiesenen Aufgaben zu erflllen, und wird zudem, solange die Schuldverschreibungen
an einer Borse notiert sind, eine Zahlstelle mit bezeichneter Geschéftsstelle an dem von den Regeln
dieser Bérse vorgeschriebenen Ort unterhalten. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung der Zahlstelle zu &ndern oder zu beenden. Die Emittentin kann jederzeit durch Bekanntma-
chung geman den Anleihebedingungen mit einer Frist von mindestens 30 Tagen und nicht mehr als 45
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Tagen die Zahlstelle durch eine andere Bank oder ein Finanzinstitut, die oder das die Aufgaben einer
Zahlstelle wahrnimmt, ersetzen.

Die Emittentin hat die Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Gdppingen, als Abwicklungs-
stelle (,Abwicklungsstelle“) bestellt.

6. Zuteilung, Lieferung, Abrechnung und Ergebnisveréffentlichung
a) Zuteilung, Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen, fiir die im Rahmen des Umtauschangebots einschlieBlich der
Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots lber die Zeichnungsfunktionalitit sowie der Privatplat-
zierung Umtauschauftrage bzw. Zeichnungsangebote abgegeben wurden, wird nach freiem Ermessen
der Emittentin und nach Beratung mit den Joint Lead Managern festgelegt. Insbesondere ergibt sich
aus der Mehrerwerbsoption kein Recht auf eine bevorrechtigte Zuteilung.

Die Emittentin ist berechtigt, insbesondere bei einer Uberzeichnung nach Beratung mit den Joint Lead
Managern, Umtauschauftrage und Zeichnungsangebote zu kiirzen, asymmetrisch zuzuteilen und ein-
zelne Umtauschauftrage bzw. Zeichnungsangebote zurlickzuweisen. Fir den Fall, dass Zeichnungs-

angebote gekirzt oder gar nicht angenommen werden, wird ein gegebenenfalls zu viel gezahlter Aus-
gabebetrag unverziiglich durch Uberweisung erstattet.

Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Umtausch- bzw. Zeichnungsgebuhren und im Zusammen-
hang mit dem mdglichen Umtausch entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem
Rechtsverhéltnis zwischen dem Anleger und der Depotbank, bei der die Umtauschauftrage bzw. das
Zeichnungsangebot abgegeben wurde.

Die Lieferung der Schuldverschreibungen aus dem Umtauschangebot, fir die Umtauschauftrage erteilt
und von der Emittentin angenommen wurden, erfolgt mit Valuta voraussichtlich zum Begebungstag der
Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen werden durch Buchung Uber das Clearingsystem
tiber die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin (Zug um Zug gegen Ubertragung der Umtausch-
schuldverschreibungen) an die Depotbanken geliefert. Zusammen mit den gelieferten Schuldverschrei-
bungen werden den Inhabern der Umtauschschuldverschreibungen, die ihre Stlicke im Rahmen des
Umtauschangebots eingereicht haben, auch die Stlickzinsen sowie der Barausgleichsbetrag durch die
Abwicklungsstelle tiber die jeweilige Depotbank gutgeschrieben. Die Lieferung und Abrechnung der im
Rahmen der Mehrerwerbsoption gezeichneter und durch die Emittentin zugeteilter Schuldverschreibun-
gen erfolgt ebenfalls voraussichtlich am Begebungstag durch die Abwicklungsstelle mittels Buchung
Uber das Clearingsystem an die angeschlossenen Depotbanken (Zug um Zug gegen Zahlung des Aus-
gabebetrags).

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktio-
nalitdt gezeichneten und durch die Emittentin zugeteilten Schuldverschreibungen erfolgt, abweichend
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von der Ublichen zweitagigen Valuta fir die Geschafte an der Frankfurter Wertpapierbérse, voraussicht-
lich mit Valuta zum Begebungstag mittels Buchung Gber das Clearingsystem an die angeschlossenen
Depotbanken Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags.

Bei Anlegern in Luxemburg, deren auslandische depotfihrende Stelle Uber keinen unmittelbaren Zu-
gang zum Clearingsystem verfligt, erfolgen Lieferung und Abwicklung Uber die von der jeweiligen aus-
landischen depotflihrenden Stelle beauftragte Depotbank, die Uber einen solchen Zugang zum Clea-
ringsystem verflgt.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen der Privatplatzierung zugeteilten Schuldverschreibungen
erfolgt durch die Joint Lead Manager voraussichtlich ebenfalls am Begebungstag.

b) Ergebnisveréffentlichung

Die endglltige Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen und der jahrliche Zinssatz der
Schuldverschreibungen werden nach dem Ende des Angebotszeitraums entsprechend den erhaltenen
Zeichnungsangeboten bestimmt und voraussichtlich am 23. September 2020 auf der Internetseite der
Emittentin (www.karlsberg.de)8 und der Internetseite der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu) verdf-
fentlicht. Sie werden ferner bei der CSSF gemaf Artikel 17 Abs. 2 Prospektverordnung hinterlegt. Die
Emittentin behalt sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also
vor dem 21. September 2020, auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des Ange-
botszeitraums stattfindenden Roadshow festzulegen.

Anleger, die im Rahmen des Offentlichen Angebots Umtauschauftrdge bzw. die Zeichnungsangebote
Uber die Zeichnungsfunktionalitat sowie im Rahmen der Mehrerwerbsoption abgegeben haben, kénnen
bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen voraussichtlich ab dem
24. September 2020 erfragen.

7. Ausgabebetrag der Schuldverschreibungen

Der Ausgabebetrag fir die Schuldverschreibungen entspricht 100 % des Nennbetrags, also
EUR 1.000,00.

8. Festlegung des Gesamtnennbetrags und des jahrlichen Zinssatzes

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen und der jahrliche Zinssatz werden
nach Ende des Angebotszeitraums auf der Grundlage abgegebener Umtauschauftrage sowie der im
Rahmen der Mehrerwerbsoption, dem Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung erhaltener Zeich-
nungsauftrdge im Rahmen eines Bookbuilding-Verfahrens bestimmt. Die Emittentin behélt sich jedoch
vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also vor dem 21. September 2020,

8 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.
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auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Road-
show festzulegen.

Dabei werden die im Rahmen des Offentlichen Angebots iber die Zeichnungsfunktionalitat, die Mehrer-
werbsoption sowie die Privatplatzierung abgegebenen Zeichnungsangebote sowie die anlasslich des
Umtauschangebots abgegebenen Umtauschauftrage in einem durch die Joint Lead Manager gefliihrten
Orderbuch zusammengefasst.

Auf Basis dieses zusammengefassten Orderbuches werden der Gesamtnennbetrag der zu begebenden
Schuldverschreibungen und der jahrliche Zinssatz der Schuldverschreibungen durch die Emittentin im
eigenen Ermessen und nach Beratung mit den Joint Lead Managern auf Basis der Umtauschauftrage
und Zeichnungsangebote festgelegt. Die erhaltenen Zeichnungsangebote werden nach dem gebotenen
Zinssatz, dem Volumen und der erwarteten Ausrichtung der betreffenden Anleger ausgewertet. Die
Zins- und Volumenfestsetzung erfolgt auf dieser Grundlage zum einen im Hinblick auf eine akzeptable
Zinsbelastung flr die Emittentin. Zum anderen wird ber{icksichtigt, ob der Zinssatz der Schuldverschrei-
bungen und der Gesamtnennbetrag angesichts der sich aus dem Orderbuch ergebenen Nachfrage
nach den Schuldverschreibungen der Emittentin vernlinftigerweise die Aussicht auf eine stabile Ent-
wicklung des Kurses der Schuldverschreibungen im Sekundarmarkt erwarten lassen. Dabei wird nicht
nur den von den Anlegern gebotenen Zinssatzen und der Zahl der zu einem bestimmten Zinssatz
Schuldverschreibungen nachfragenden Anlegern Rechnung getragen. Vielmehr werden neben diesen
quantitativen Kriterien auch qualitative Kriterien, insbesondere das Investorensegment, der Investoren-
sitz, die OrdergroBe oder der Orderzeitpunkt der Zeichnungsauftrdge sowie auch die Zusammenset-
zung der Anleger (sogenannter Investoren-Mix), die sich aus der zu einem bestimmten Zinssatz mdgli-
chen Zuteilung ergibt, das Zeichnungs- und das erwartete Anlegerverhalten sowie das Interesse der
Emittentin an einem Umtausch von Umtauschschuldverschreibungen in die Schuldverschreibungen be-
rcksichtigt.

9. Ubernahme und Platzierung

GemaB einem voraussichtlich am 2. September 2020 abzuschlieRenden Ubernahmevertrag (,Uber-
nahmevertrag”) wird sich die Emittentin verpflichten, Schuldverschreibungen an die Joint Lead Mana-
ger (wie unter 1V.10. definiert) auszugeben und die Joint Lead Manager werden sich verpflichten, vor-
behaltlich des Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, die Schuldverschreibungen nach der
Zuteilung an die Anleger zu Gbernehmen und diese den Anlegern, die im Rahmen des Angebots Um-
tauschauftrage bzw. Zeichnungsangebote abgegeben haben und denen Schuldverschreibungen zuge-
teilt wurden, zu Ubertragen und abzurechnen. Der Ubernahmevertrag wird vorsehen, dass die Joint
Lead Manager im Falle des Eintritts bestimmter Umstdnde nach Abschluss des Ubernahmevertrags
berechtigt sein werden, von dem Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Zu diesen Umstanden gehéren
insbesondere wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen oder internationalen wirtschaftli-
chen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche Einschrdénkungen des Bérsen-
handels oder des Bankgeschéfts, insbesondere an der Frankfurter Wertpapierbdrse. Sofern die Joint
Lead Manager vom Ubernahmevertrag zuriicktreten sollten, ist die Emittentin berechtigt das Angebot
aufzuheben, auch wenn dieses bereits begonnen haben sollte. Jegliche Zuteilung an Anleger wird
dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung der Schuldverschreibungen.
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In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von Schuldverschreibungen durch die Joint Lead Manager, unter
Einschaltung der Emissions- und Zahlstelle, der Abwicklungsstelle bzw. des Orderbuchmanagers an
die Anleger. Sollte im Zeitpunkt des Riicktritts der Joint Lead Manager vom Ubernahmevertrag bereits
eine Lieferung von Schuldverschreibungen gegen Zahlung des Ausgabebetrags bzw. im Umtausch ge-
gen die Umtauschschuldverschreibungen an die Anleger erfolgt sein, so wird dieser Buchungsvorgang
vollstandig rickabgewickelt.

Nach dem Ubernahmevertrag werden die Joint Lead Manager berechtigt sein, im Rahmen der Privat-
platzierung marktiibliche Vertriebsprovisionen und sogenannte Incentivierungen zu gewéahren.

10. Joint Lead Manager

Als Joint Lead Manager hat die Emittentin die Bankhaus Lampe KG, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Bielefeld unter HRA 12924 mit Geschaftsanschrift: Alter Markt 3, 33602 Bielefeld,
(,Bankhaus Lampe*“) und die IKB Deutsche Industriebank AG, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Disseldorf unter HRB 1130 mit Geschéaftsanschrift: Wilhelm-Boétzkes-StraBe 1,
40474 Dusseldorf, Deutschland, (,IKB* und zusammen mit Bankhaus Lampe ,Joint Lead Manager”)
beauftragt. Die Joint Lead Manager nehmen nicht am Offentlichen Angebot teil.

11. Gebiihren und Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin stellt den Anlegern weder Geblhren noch sonstige Kosten in Zusammenhang mit der
Emission der Schuldverschreibungen in Rechnung. Anleger miissen sich jedoch selbst iber Kosten,
Auslagen oder Steuern in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen informieren, die in ihrem
Heimatland einschlagig sind. Dies schlieBt solche Gebihren ein, die ihre eigene Depotbank ihnen fir
den Kauf und das Halten von Wertpapieren in Rechnung stellt.

12. Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Prospekts, einschlieBlich etwaiger Nachtrage, durch die
Joint Lead Manager im Rahmen der Privatplatzierung und durch die gegebenenfalls von den Joint Lead
Managern eingeschalteten und zum Handel mit Wertpapieren zugelassenen Kreditinstitute geman Ar-
tikel 3 Nr. 1 der Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
Uber den Zugang zur Tétigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtli-
nie 2006/48/EG und 2006/49/EG (jeweils ,Finanzintermediar”) fir die Zwecke des Offentlichen Ange-
bots innerhalb der Angebotsfrist in der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum Luxem-
burg zu. Die spatere WeiterverduBBerung oder endgltige Platzierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediére kann wéhrend des Angebots, voraussichtlich vom 21. September 2020 bis 23. Sep-
tember 2020, erfolgen.

Die Emittentin kann die Zustimmung jedoch jederzeit einschranken oder widerrufen, wobei der Widerruf
der Zustimmung eines Nachtrags zum Prospekt bedarf.
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Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Die Emittentin erklart, dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren
WeiterverauBerung oder endglltigen Platzierung der Schuldverschreibungen durch die Finanzinterme-
diare, denen sie die Nutzung des Prospekts gestattet hat, Gbernimmt.

Jeder Finanzintermediar, der diesen Prospekt verwendet, hat auf seiner Internetseite anzugeben,
dass er den Prospekt mit Zustimmung und geméaB den Bedingungen verwendet, an die die Zu-
stimmung gebunden ist.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird dieser Finanzintermediar die
Anleger zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots liber die Angebotsbedingungen unterrichten.

13. Verkaufsbeschrénkungen
Allgemeines

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin ausschlieBlich in der Bundesrepublik Deutsch-
land und dem GroBherzogtum Luxemburg im Wege des Offentlichen Angebots angeboten. Zudem er-
folgt eine Privatplatzierung durch die Joint Lead Manager an qualifizierte Anleger sowie an weitere An-
leger gema den anwendbaren Ausnahmebestimmungen flr Privatplatzierungen in der Bundesrepublik
Deutschland und im GroBherzogtum Luxemburg und in weiteren ausgewahlten Staaten - jedoch mit
Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und Japan. Die Schuldver-
schreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich das Angebot mit den jeweils gliltigen Gesetzen
vereinbaren lasst. Die Joint Lead Manager und die Emittentin werden in den Landern, in denen sie
Verkaufs- oder andere MaBnahmen im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen
durchfiihren oder in denen sie den Prospekt oder andere die Platzierung betreffende Unterlagen ver-
wenden oder ausgeben werden, alle einschlagigen Vorschriften einhalten.

Europaischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf den Europaischen Wirtschaftsraum und jeden Mitgliedsstaat des Européischen Wirt-
schaftsraumes, in dem die Prospektverordnung Anwendung findet, (jeder dieser Mitgliedstaaten auch
einzeln als ,Mitgliedsstaat” bezeichnet), werden die Joint Lead Manager und die Emittentin im Uber-
nahmevertrag zusichern und sich verpflichten, dass keine Angebote der Schuldverschreibungen an die
Offentlichkeit in einem Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht werden, ohne vor-
her einen Prospekt fur die Schuldverschreibungen zu veréffentlichen, der von der zustandigen Behdrde
in einem Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung genehmigt wurde oder ohne
dass ein Prospekt geman Artikel 25 Prospektverordnung an die zustédndigen Behdérden des jeweiligen
Mitgliedstaates notifiziert wurde, es sei denn, das Angebot der Schuldverschreibungen an die Offent-
lichkeit in dem jeweiligen Mitgliedsstaat ist aufgrund eines Ausnahmetatbestandes prospektfrei erlaubt.

Der Begriff ,Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit’ im Rahmen dieser Vor-
schrift umfasst jegliche Kommunikation in jedweder Form und mit jedem Mittel, bei der ausreichende
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Informationen Gber die Bedingungen des Angebotes und Uber die angebotenen Schuldverschreibungen
mitgeteilt werden, damit ein Anleger entscheiden kann, ob er die Schuldverschreibungen kauft oder
zeichnet.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen werden auch nicht geman dem U.S. Securities Act von 1933 (in der jeweils
geltenden Fassung ,US Securities Act”) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika oder an oder flir Rechnung oder zugunsten von U.S.-Personen (wie in Regulation S des Securi-
ties Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaf einer Befrei-
ung von den Registrierungspflichten des US Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den
Anwendungsbereich des US Securities Act fallt. Die Joint Lead Manager und die Emittentin stellen da-
her sicher, dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schuldver-
schreibungen im Rahmen dieses Angebots innerhalb der Vereinigten Staaten angeboten oder verkauft
haben, noch Schuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots anbieten oder verkaufen werden, es
sei denn, dies geschieht gemaf Regulation S unter dem Securities Act oder einer anderen Ausnahme-
vorschrift von der Registrierungspflicht. Dabei werden die Joint Lead Manager und die Emittentin daftr
Sorge tragen, dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmen (,Affiliate” im Sinne von Rule 405
des Securities Act) direkt oder durch eine andere Person, die in ihrem bzw. deren Namen handelt,
Mafnahmen ergriffen haben oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufsbemihungen (,Directed Sel-
ling Efforts” im Sinne von Rule 902 (c) der Regulation S unter dem Securities Act) darstellen.

Die Schuldverschreibungen werden nach MaBgabe der Vorschriften des United States Treasury Regu-
lation § 1.163-5(c)(2)(i)(D) (,TEFRA D Regeln” oder ,TEFRA D”) begeben. Die Joint Lead Manager und
die Emittentin werden daher sicherstellen, dass

a) sie keine Schuldverschreibungen angeboten oder verkauft haben und wahrend der Sperrfrist
nach den TEFRA D Regeln keine Schuldverschreibungen an einen US-Blrger oder eine in den
Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche Person verkaufen oder anbieten werden
und keine Schuldverschreibungen, die wahrend der Sperrfrist verkauft werden, innerhalb der
Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten geliefert haben bzw. liefern werden;

b) sie wahrend der Sperrfrist MaBnahmen eingeflihrt haben und diese wahrend der Sperrfrist bei-
behalten werden, die dazu dienen, sicherzustellen, dass ihre Arbeitnehmer oder Beauftragten,
die direkt in den Verkaufsprozess der Schuldverschreibungen involviert sind, sich bewusst sind,
dass die Schuldverschreibungen wahrend der Sperrfrist nicht an einen US-Blirger oder eine in
den Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche Person angeboten oder verkauft wer-
den durfen, es sei denn, dies ist nach den TEFRA D Regeln erlaubt;

c) sofern es sich bei den Investoren um US-Blrger handelt, sie die Schuldverschreibungen nur
zum Zwecke des Wiederverkaufs im Zusammenhang mit ihrer urspriinglichen Begebung kaufen
und dass, sofern sie Schuldverschreibungen auf eigene Rechnung behalten, dies nur im Ein-
klang mit den Vorschriften der TEFRA D Regeln 1.163-5(c)(2)(i)(D)(6) geschieht; und
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d) im Hinblick auf jedes verbundene Unternehmen, welches wahrend der Sperrfrist solche Schuld-
verschreibungen von ihnen zum Zwecke des Angebots oder des Verkaufs erwirbt, sie die Zusi-
cherungen und Verpflichtungen geméan den Abséatzen (a), (b) und (c) fir jedes verbundene Un-
ternehmen wiederholen und bestatigen.

Die Begriffe in diesem Absatz haben die ihnen durch den U.S. Internal Revenue Code und den darauf
basierenden Vorschriften (inklusive den TEFRA D Regeln) zugemessene Bedeutung.

Vereinigtes Konigreich

Die Joint Lead Manager und die Emittentin werden dafir Sorge tragen, dass

a) sie jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufnahme von Investment-Aktivitdten im Sinne
des § 21 des Financial Services and Markets Act 2000 (,FSMA”) in Verbindung mit der Bege-
bung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen nur unter Umstdnden, in denen § 21
Abs. 1 FSMA auf die Emittentin keine Anwendung findet, entgegengenommen oder in sonstiger
Weise vermittelt haben oder weitergegeben haben oder in sonstiger Weise vermitteln werden
bzw. eine solche Weitergabe oder sonstige Art der Vermittlung nicht veranlasst haben oder
veranlassen werden; und

b) sie bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem aus dem oder anderweitig
das Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten
haben und einhalten werden.

14. Einbeziehung zum Bérsenhandel

Der Antrag auf Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr der Frank-
furter Wertpapierbérse) im Segment Quotation Board wird gestellt. Die Aufnahme des Handels in den
Schuldverschreibungen im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse erfolgt voraussichtlich am
29. September 2020. Der Handel kann bereits vor Ausgabe von Schuldverschreibungen aufgenommen
werden. Die Emittentin behalt sich demnach vor, vor dem 29. September 2020 einen Handel per Er-
scheinen in den Schuldverschreibungen zu veranlassen.

Eine Einbeziehung in einen ,geregelten Markt® im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 14. Mai 2014 Gber Markte fiir Finanzinstrumente erfolgt nicht.

15. Identifikation des Zielmarktes

Nur fOr die Zwecke der Produkt-Governance-Anforderungen geman (i) EU - Richtlinie 2014/65/EU des
Européisches Parlament und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber Markte fur Finanzinstrumente in der
geanderten Fassung (,MiFID II”), (ii) der Artikel 9 und 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/593
der Kommission zur Ergédnzung der MiFID Il und (iii) lokaler UmsetzungsmaBnahmen (zusammen die
-,MiFID Il Product Governance Anforderungen”), und unter Ablehnung jedweder Haftung, sei es aus
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unerlaubter Handlung, Vertrag oder anderweitig, die jeder ,Hersteller” (fir die Zwecke der MiFID Il Pro-
dukt Governance Anforderungen) in Bezug auf die angebotenen Schuldverschreibungen unterliegt, wur-
den die Schuldverschreibungen einem Produktfreigabeprozess unterzogen. Als Ergebnis dessen wurde
festgestellt, dass die Schuldverschreibungen sich an Privatanleger, professionelle Kunden und geeig-
nete Gegenparteien (jeweils wie in der MiFID Il definiert) mit dem Ziel der allgemeinen Vermdgensbil-
dung und Basiskenntnissen und -erfahrungen in Anleiheinvestitionen und kurz- bis mittelfristigen Anla-
gehorizont richten (,Zielmarktbestimmung”) und die Schuldverschreibungen unter Ausnutzung samt-
licher zulassiger Vertriebswege zum Vertrieb gemaB MiFID |l geeignet sind.

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinken und An-
leger kdnnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. Die Schuldverschreibungen bieten
kein garantiertes Einkommen und keinen Kapitalschutz, und eine Investition in die Schuldverschreibun-
gen ist nur fr Anleger vertretbar, die kein garantiertes Einkommen oder Kapitalschutz bendétigen, die
(allein oder in Verbindung mit einem geeigneten Finanz- oder sonstigen Berater) in der Lage sind, die
Vorteile und Risiken einer solchen Investition zu bewerten und die Uber ausreichende finanzielle Res-
sourcen verfligen, um etwaige Verluste (bis hin zum Totalverlust) kompensieren zu kénnen. Die Ziel-
marktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Ver-
kaufsbeschrankungen in Bezug auf die angebotenen Schuldverschreibungen (siehe Abschnitt IV. 13.
Verkaufsbeschrédnkungen).

Die Zielmarktbestimmung stellt weder (i) eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (flr die
Zwecke von MiFID II) dar, oder (ii) eine Empfehlung an einen Anleger oder eine Gruppe von Anlegern,
die Schuldverschreibungen zu zeichnen oder jedwede andere MaBnahme in Bezug auf die Schuldver-
schreibungen oder die Umtauschschuldverschreibungen zu ergreifen.

16. Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage (i) des Erwerbs am Begebungstag, (ii)
zum Ausgabebetrag von 100 % des Nennbetrags und (iii) einer Riickzahlung bei Ende der Laufzeit
entspricht der Nominalverzinsung. Im Falle einer Zinssatzerhéhung geman den Regelungen der Anlei-
hebedingungen erhdht sich die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen. Die individuelle Rendite
des jeweiligen Anlegers kann in einzelnen Fallen unterschiedlich ausfallen und hangt von der Differenz
zwischen dem erzielten Erlés bei Verkauf oder Rlckzahlung einschlieBlich der gezahlten Zinsen und
dem urspringlich gezahlten Betrag fir den Erwerb der Anleihe einschlieBlich etwaig zu zahlender Stiick-
zinsen, der Haltedauer der Anleihe, den beim jeweiligen Anleger individuell anfallenden Geblhren und
Kosten sowie der individuellen Steuersituation ab. Aus diesem Grund kann die Emittentin keine Aus-
sage Uber die jahrliche Rendite des jeweiligen Anlegers treffen.

17. Rang
Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte unmittelbare, unbedingte und nicht nachran-

gige Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht besicherten
und nicht nachrangigen derzeitigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin.
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18. Rating

Die Emittentin wurde von der Creditreform Rating AG am 27. September 2019 mit dem Rating ,BB-*
bewertet. Bei diesem Rating handelt es sich um ein Unternehmensrating. Am 8. Mai 2020 hat die Cre-
ditreform Rating AG das Rating der Emittentin im Rahmen des unterjéhrigen Monitorings vor dem Hin-
tergrund der gesellschaftlichen und gesamtwirtschaftlichen Verwerfungen im Zuge der COVID-19 Pan-
demie und deren Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin im laufenden Geschéftsjahr
mit dem Zusatz Watch NEW (Watch negativ) versehen. Ein Rating fiir die im Prospekt beschriebenen
Schuldverschreibungen existiert nicht und ist auch nicht geplant.

Die Creditreform Rating AG bewertet Unternehmen mit dem Rating ,BB“, wenn diese Unternehmen
nach Einschatzung der Creditreform Rating AG Uber eine ,befriedigende Bonitat* und ein ,mittleres
Ausfallrisiko” verfligen. Die von der Creditreform Rating AG verwendete Ratingskala hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,AAA®, welche die Kategorie der besten Bonitat mit dem geringsten Ausfallri-
siko bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA*, ,A“, ,BBB*, ,BB*, ,B*, ,CCC*, ,CC*, ,C*, ,SD* bis zur Kategorie
,D“. Die Kategorie ,D“ kennzeichnet, dass ungenigende Bonitat (Totalausfall, Insolvenz) besteht. Den
Kategorien von ,AA" bis ,B“ kann jeweils ein Plus (,+“) oder Minuszeichen (,-*) hinzugeflgt werden, um
die relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen. Neben der Ratingnotation wird, sofern
maoglich, der Ausblick mit ,negativ®, ,stabil“ oder ,positiv‘ gekennzeichnet. Der Ratingausblick stellt einen
Tendenzindikator fir eine mégliche Entwicklung innerhalb von 12 Monaten nach Ratingfeststellung dar.

Die Creditreform Rating AG hat der Aufnahme der vorstehenden Angaben Uber das Rating des Unter-
nehmens in der vorstehenden Form und in dem vorstehenden Zusammenhang zugestimmt. Die Cre-
ditreform ist als Rating-Agentur gemaf Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 16. September 2009 (in der Fassung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011 Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 11. Mai 2011, ,CRA-Verordnung®) registriert. Eine aktuelle Liste
der gemaB CRA-Verordnung registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der European
Securities and Markets Authority (ESMA) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-
certified-CRAs eingesehen werden.

Das Rating stellt keine Empfehlung fir eine Investition in die mit diesem Wertpapierprospekt angebote-
nen Schuldverschreibungen dar.

19. Wertpapieridentifikationsnummern (ISIN, WKN)

International Securities Identification Number (ISIN): DEO000A254UR5
Wertpapierkennnummer (WKN): A254UR
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Die deutsche Version der Anleihebedingungen | The German version of the Terms and Conditions
ist allein rechtsverbindlich. Die englische Fas- | is the solely legally binding version. The English

sung ist unverbindlich. translation is for information purposes only.
§1 §1
Allgemeines; Negativerklarung General Provisions; Negative Pledge

1.1  Nennbetrag und Stiickelung. Die An- | 1.1 Nominal Amount and Denomination. The

leihe der Karlsberg Brauerei GmbH, Karls- Bond of Karlsberg Brauerei GmbH, Karls-
bergstr. 62, 66424 Homburg, Deutschland bergstr. 62, 66424 Homburg, Germany ("Is-
(,Emittentin®), im Gesamtnennbetrag von suer"), in the total nominal amount of up to
bis zu EUR [e]° (,Gesamtnennbetrag®) EUR [¢]'0 ("Total Nominal Amount") is di-
ist eingeteilt in gleichwertige auf den Inha- vided into equivalent Notes in bearer form
ber lautende Schuldverschreibungen im (each a "Note" and together "Notes") in a
Nennbetrag zu je EUR 1.000 (jeweils nominal amount of each EUR 1,000. Each
.Schuldverschreibung“ und zusammen holder of a Note ("Noteholder") is entitled to
.Schuldverschreibungen®). Jedem Inha- the rights set out in these terms and condi-
ber einer Schuldverschreibung (,Anleihe- tions ("Terms and Conditions").

glaubiger®) stehen daraus die in diesen
Anleihebedingungen (,Anleihebedingun-
gen”) bestimmten Rechte zu.

1.2 Form und Verwahrung. Die Schuldver- | 1.2 Form and custody. The Notes will initially be

schreibungen werden zunachst durch eine represented by a Provisional Global Bearer
vorlaufige Inhaber-Globalschuldverschrei- Bond ("Provisional Global Certificate")
bung (,Vorlaufige Globalurkunde“) ohne without interest coupons, which will be ex-
Zinsscheine verbrieft, die nicht friher als changed not earlier than 40 days and not later
40 Tage und nicht spater als 180 Tage than 180 days after the Issue Date for a Per-
nach dem Begebungstag durch eine per- manent Global Bearer Bond ("Permanent
manente Inhaber-Globalschuldverschrei- Global Certificate"), Provisional Global Cer-
bung (,Permanente Globalurkunde®, tificate and Permanent Global Certificate and

9 Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich am 23. September 2020 festgelegt und
den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung (,Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung")
mitgeteilt. Das Zielvolumen der Emission betrédgt nominal EUR 40.000.000, der maximale Gesamtnennbetrag
EUR 50.000.000. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung wird zusétzlich auch die Angabe des Nettoemissi-
onserléses enthalten und voraussichtlich am 23. September 2020 auf der Internetseite der Emittentin (www.karls-
berg.de) veroffentlicht. Die Emittentin behalt sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebots-
zeitraums, also vor dem 21. September 2020, auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des An-
gebotszeitraums stattfindenden Roadshow festzulegen. In diesem Fall wirden anstelle der Zins- und Volumen-
festsetzungsmitteilung eine separate Zinsmitteilung (,Zinsmitteilung“) sowie eine separate Volumenfestset-
zungsmitteilung, welche zusétzlich auch die Angabe des Nettoemissionserléses enthalten wiirde, erfolgen.

10 The total nominal amount will be determined presumably on 23 September 2020 and shall be notified to inves-
tors by way of an interest and volume notice (“Interest and Volume Notice®). The target volume of the Issue is
nominally EUR 40,000,000, the maximum total nominal amount EUR 50,000,000. The Interest and Volume Notice
shall also indicate the net issue proceeds and will presumably be published on 23 September 2020 on the web-
site of the Issuer (www.karlsberg.de). However, the Issuer reserves the right to determine the interest rate prior to
the start of the offer period, i.e. before 21 September 2020, on the basis of order indications from a roadshow to
be held prior to the start of the offer period. In this case, instead of the Interest and Volume Notice, a separate
interest notice (“Interest Notice”) and a separate volume notice, which would also contain information on the net
proceeds of the issue, would be published.
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Vorlaufige Globalurkunde und Perma-
nente Globalurkunde und eventuelle wei-
tere Globalurkunden gemeinsam ,Global-
urkunde®) ohne Zinsscheine ausge-
tauscht wird. Die Globalurkunde wird von
der Clearstream Banking AG (Mergentha-
ler Allee 61, 65760 Eschborn, Deutsch-
land) oder einem Funktionsnachfolger (zu-
sammen ,Clearingsystem®) verwabhrt, bis
samtliche Verpflichtungen der Emittentin
aus den Schuldverschreibungen erfullt
sind. Die Globalurkunde lautet auf den In-
haber und verbrieft die Schuldverschrei-
bungen, die fir die Depotbanken (wie in
§ 13.2 definiert) verwahrt werden, die
beim Clearingsystem ein Konto fiihren las-
sen. Die Globalurkunde tragt die Unter-
schrift von Geschéftsfuhrern der Emitten-
tin in vertretungsberechtigter Zahl. Ein An-
spruch auf Ausdruck und Auslieferung ef-
fektiver  Schuldverschreibungen  oder
Zinsscheine ist wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen aus-

geschlossen.

any other global certificates together "Global
Certificate") without interest coupons. The
Global Certificate will be held in safe custody
by Clearstream Banking AG (Mergenthaler
Allee 61, 65760 Eschborn, Germany) or any
successor in such capacity (together "Clear-
ing System") until all obligations of the Issuer
under the Notes have been fulfilled. The
Global Certificate is in bearer form and secu-
ritises the Notes held in custody for the Cus-
todian Banks (as defined in § 13.2), which
maintain an account with the Clearing Sys-
tem. The Global Certificate bears the signa-
tures of the number of managing directors of
the Issuer required to represent the Issuer.
Entitlement to the printing and delivery of ef-
fective Notes or interest coupons is excluded
during the entire term of the Notes.

1.3

Clearing. Die Schuldverschreibungen
sind Ubertragbar. Den Anleiheglaubigern
stehen Miteigentumsanteile oder Rechte
an der Globalurkunde zu, die nach MaB-
gabe des anwendbaren Rechts und der
Regeln und Bestimmungen des Clearing-

systems Ubertragen werden.

13

Clearing. The Notes are transferable. The
Noteholders are entitled to co-ownership par-
ticipations or rights in the Global Certificate
which are transferable in accordance with ap-
plicable law and rules and provisions of the
Clearing System.

1.4

Begebung weiterer Schuldverschrei-
bungen. Die Emittentin behalt sich vor,
von Zeit zu Zeit und ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger, weitere Inhaber-Schuld-
verschreibungen mit gleicher Ausstattung
in der Weise zu begeben, dass sie mit den
Schuldverschreibungen  zusammenge-
fasst werden, eine einheitliche Anleihe mit
ihnen bilden und ihren Gesamtnennbetrag
Der Begriff

~Schuldverschreibungen® umfasstim Falle

erhéhen (,Aufstockung®).

1.4

Issue of additional notes. The Issuer re-
serves the right to issue from time to time and
without the consent of the Noteholders, addi-
tional notes in bearer form with identical
terms as the Notes in such a way that they
are combined with the Notes, form a single
Note with them and increase their Total Nom-
inal Amount ("Increase”). In the event of
such an Increase, the term "Notes" shall also
include such additionally issued notes. Sub-
ject to the following provisions of these
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einer solchen Erhéhung auch solche zu-
satzlich begebenen Schuldverschreibun-
gen. Die Begebung von weiteren Anlei-
hen, die mit den Schuldverschreibungen
keine Einheit bilden, oder &hnlichen Fi-
nanzinstrumenten bleibt der Emittentin
vorbehaltlich der nachfolgenden Regelun-
gen dieser Anleihebedingungen ebenfalls
unbenommen.

Terms and Conditions, the issuance of addi-
tional notes that are not consolidated with the
Notes as well as the issuance of any other
similar financial instruments shall also re-
main unaffected for the Issuer.

1.5

Negativerklarung. Die Emittentin ver-
pflichtet sich, und wird entsprechend ihre
Tochtergesellschaften (wie in § 1.7 defi-
niert) verpflichten, solange Schuldver-
schreibungen ausstehen, jedoch nur bis
zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrdge an
Zinsen und Kapital sowie etwaige andere
unter den Schuldverschreibungen zu zah-
lenden Betrage (,Zahlbaren Betriage“) an
die Zahlstelle (wie in § 4.4 definiert) ge-
zahlt worden sind, keine Sicherheiten an
ihren Vermdgensgegenstanden zur Besi-
cherung gegenwartiger oder zukinftiger
Finanzverbindlichkeiten (wie in § 1.6 defi-
niert) einschlieBlich hierfliir abgegebener
Garantien oder Gewahrleistungen zu be-
stellen, es sei denn, dass die Emittentin
gleichzeitig fur alle unter den Schuldver-
schreibungen Zahlbaren Betrdge das-
selbe Sicherungsrecht bestellt oder fir
alle unter den Schuldverschreibungen
Zahlbaren Betrage an Vermdgensgegen-
stdnden, die von einem unabhé&ngigen
Dritten (also von einem Kreditinstitut, von
einer Wirtschaftsprifungs- oder Steuerbe-
ratungsgesellschaft oder einem qualifi-
zierten Sachverstandigen) als gleichwer-
tig angesehen werden, marktibliche Si-
cherheiten bestellt. Jede nach Satz 1 zu
leistende Sicherheit kann auch zugunsten
einer Person bestellt werden, die insoweit
als Treuh&nder der Anleiheglaubiger han-
delt.

1.5 Negative declaration. The Issuer undertakes

and will accordingly oblige its Subsidiaries (as
defined in § 1.7), as long as Notes are out-
standing, but only up to the time as all
amounts of interest and principal and any
other amounts payable under the Notes
("Amounts Payable") have been paid to the
Paying Agent (as defined in § 4.4), not to pro-
vide collateral upon its assets to secure cur-
rent or future Financial Liabilities (as defined
in § 1.6), including any guarantees or warran-
ties given therefor, unless the Issuer simulta-
neously provides the same security interest
for all Amounts Payable under the Notes or
provides security customary in the market for
all Amounts Payable under the Notes in re-
spect of assets which are deemed equivalent
by an independent third party (i. e. a credit in-
stitution, an auditing or tax consulting firm or
a qualified expert). Any collateral to be pro-
vided pursuant to sentence 1 may also be pro-
vided in favour of a person acting as trustee
of the Noteholders in this respect.
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In Ausnahme zu Vorstehendem gilt diese
Verpflichtung nicht

(i) fur solche Sicherungsrechte, die ge-
setzlich vorgeschrieben oder die als Vo-
raussetzungen fir staatliche Genehmi-
gungen vorgeschrieben sind,

(i) fur die Refinanzierung (egal durch wen
und in welcher Art) von Finanzverbindlich-
keiten, die zum Zeitpunkt des Begebungs-
tags (wie in § 2.1 definiert) bereits rechts-
wirksam besichert sind oder

(iii) far eine Aufnahme zusatzlicher mit ei-
nem Sicherungsrecht zu besichernder Fi-

nanzverbindlichkeiten (,Besicherten

With the exception of the foregoing, this obli-
gation does not apply

(i) to such security interests which are pre-
scribed by law or which are required as pre-
requisites for public permissions,

(ii) to the refinancing (no matter by whom or in
what way) of financial liabilities which, at the
time of the Issue Date (as defined in § 2.1)
have already been effectively secured or

(iii) for taking up additional financial liabilities
to be secured by a security interest ("Collat-
eralized New Financial Liabilities"), pro-

Neufinanzverbindlichkeiten),  sofern vided that either
entweder
a) a)

aa) bei einem ausstehenden Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen
von mehr als EUR 40.000.000 die Summe
der Besicherten Neufinanzverbindlichkei-
ten ein Gesamtvolumen von
EUR 15.000.000 nicht Gbersteigt oder

aa) at an outstanding Total Nominal Amount
of more than EUR 40,000,000, the total of the
Collateralized New Financial Liabilities does
not exceed a total volume of EUR 15,000,000
or

bb) bei einem ausstehenden Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen
von weniger oder gleich EUR 40.000.000
die Summe der Besicherten Neufinanz-
verbindlichkeiten ein Gesamtvolumen von
EUR 20.000.000 nicht tbersteigt oder

bb) at an outstanding Total Nominal Amount
of less than or equal to EUR 40,000,000, the
total of the Collateralized New Financial Lia-
bilities does not exceed a total volume of
EUR 20,000,000 or

b) die Summe der Besicherten Neufinanz-
verbindlichkeiten dem Gegenwert von
gleich oder weniger als 7 % der Bilanz-
summe auf Basis des letzten gepriften
Jahresabschlusses der Emittentin ent-
spricht

b) the total of the Collateralized New Financial
Liabilities corresponds to the equivalent of
equal or less than 7% of the balance sheet to-
tal based on the most recent audited annual
financial statements of the Issuer.
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In den Féllen des lit. a) oder b) ist der jeweils | Inthe cases of lit. a) or b), the highest amount of the
héchste Betrag der Summe der Besicherten | sum of the Collateralized New Financial Liabilities
Neufinanzverbindlichkeiten mafBgeblich. in each case is decisive.

1.6 Finanzverbindlichkeit. Finanzverbind- | 1.6 Financial Liability. For the purposes of these

lichkeit im Sinne dieser Anleihebedingun- Terms and Conditions, a Financial Liability is
gen ist jede gegenwértige oder zukinftige any present or future interest-bearing obliga-
bilanzielle zinstragende Verpflichtung zur tion on the balance sheet to repay amounts of
Rickzahlung durch die Emittentin aufge- money borrowed by the Issuer.

nommener Geldbetrage.

1.7 Tochtergesellschaft. Tochtergesell- [1.7  Subsidiary. A Subsidiary within the meaning
schaft im Sinne dieser Anleihebedingun- of these Terms and Conditions is any corpo-
gen ist jede Kapital- oder Personengesell- ration or partnership with exception of Karls-
schaft mit Ausnahme der Karlsbrau CHR brau CHR S.A.S. in which the Issuer directly
S.A.S., an der die Emittentin mittelbar o- or indirectly holds more than 50% of the capi-
der unmittelbar mehr als 50 % des Kapi- tal and more than 50% of the voting shares or
tals und mehr als 50 % der stimmberech- which is otherwise directly or indirectly under
tigten Anteile hélt oder die sonst unmittel- the controlling influence of the Issuer.

bar oder mittelbar unter dem beherrschen-
den Einfluss der Emittentin steht.

§2 §2

Verzinsung Interest Rate

2.1 Zinssatz und Zinszahlungstage'!!. Die | 2.1 Interest Rate and Interest Payment

Schuldverschreibungen werden ab dem Dates'3. The Notes shall bear interest at the
29. September 2020 (einschlieBlich) (,Be- rate of [#]% 14 per annum (“Interest Rate”) on
gebungstag*) mit jéhrlich [e] %12 (,Zins- their outstanding nominal amount from (in-
satz") auf ihren ausstehenden Nennbe- cluding) 29 September 2020 (“Issue Date”).
trag verzinst. Die Zinsen sind jahrlich Interest shall be payable annually in arrears
nachtraglich am 29. September eines je- on 29 September of each year (each an “In-
den Jahres (jeweils ,Zinszahlungstag®) terest Payment Date”). The first interest pay-
zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am ment is due on 29 September 2021 and the

last interest payment is due on 29 September

" Tage im Sinne dieser Anleihebedingungen sind Kalendertage, soweit nicht abweichend bezeichnet.

12 Der Zinssatz wird voraussichtlich am 23. September 2020 festgelegt und den Anlegern in der Zins- und Volu-
menfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. Sollte die Emittentin von ihrem Recht Gebrauch machen, den Zinssatz be-
reits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also vor dem 21. September 2020, auf Basis von Orderindikationen
aus einer vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Roadshow festzulegen, wirde der Zinssatz mit
der separaten Zinsmitteilung mitgeteilt werden.

13 Days in the meaning of these Terms and Conditions are calendar days unless indicated otherwise.

14 The Interest Rate shall be determined presumably on 23 September 2020 and shall be notified to the Note-
holders by way of the Interest and Volume Notice. Should the Issuer exercise its right to set the Interest Rate prior
to the commencement of the offer period, i.e. prior to 21 September 2020, on the basis of order indications from a
roadshow to be held prior to the commencement of the offer period, the Interest Rate would be communicated in
the separate Interest Notice.
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29. September 2021 und die letzte Zins-
zahlung ist am 29. September 2025 fallig.
Der Zinslauf der Schuldverschreibungen
endet mit Ablauf des Tages, der dem Tag
vorausgeht, an dem die Schuldverschrei-
bungen zur Riickzahlung fallig werden.

2025. The interest term of the Notes ends at
the end of the day preceding the day on which
the Notes become due for redemption.

2.2 Erhéhung des Zinssatzes. Der Zinssatz
erhdht sich jeweils um 50 Basispunkte, so-

fern

2.2 Increase in the Interest Rate. The Interest
Rate shall increase by 50 basis points in each

case if

a) am jeweils mafgeblichen Stichtag (wie
nachstehend definiert) eine Verletzung
der Eigenkapitalquote (wie nachstehend
definiert) eingetreten ist; oder

a) on the relevant Reporting Date (as defined
below), a Violation of the Minimum Equity Ra-
tio (as defined below) has occurred; or

b) am jeweils maBgeblichen Stichtag eine
Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads
(wie nachstehend definiert) eingetreten
ist.

b) on the relevant Reporting Date, a Breach of
the Interest Coverage Ratio (as defined be-
low) has occurred.

Stichtag. Stichtag im Sinne dieses § 2.2 ist je-
weils der 31. Dezember eines jeden Kalender-
jahres.

Reporting Date. Reporting Date within the mean-
ing of this § 2.2 is 31 December of each calendar
year.

Verletzung der Mindesteigenkapitalquote.
Eine Verletzung der Mindesteigenkapitalquote
im Sinne dieses § 2.2 liegt vor, wenn die Eigen-
kapitalquote (wie nachstehend definiert) der

Emittentin einen Wert von 25 % unterschreitet.

Violation of the Minimum Equity Ratio. A Viola-
tion of the Minimum Equity Ratio within the meaning
of this § 2.2 has occurred in case the Equity Ratio
(as defined below) of the Issuer falls below a value
of 25%.

Eigenkapitalquote. Eigenkapitalquote im Sinne
dieses § 2.2 ist definiert als das bilanzielle Eigen-
kapital dividiert durch die Bilanzsumme, wobei
alle Zahlen aus dem letzten gepriften Jahresab-
schluss der Emittentin zu ermitteln sind und die
Emittentin berechtigt und verpflichtet ist, fir Zwe-
cke der Berechnung der Verletzung der Minde-
steigenkapitalquote die zum Zeitpunkt der Emis-
sion der Schuldverschreibungen genutzten Bi-
lanzierungsmethoden - ggf. auch abweichend
testierten Jahres-

vom bzw. Halbjahresab-

schluss - fortzufUhren.

Equity Ratio. The Equity Ratio within the meaning
of this § 2.2 is defined as the balance sheet equity
divided by the balance sheet total, whereby all fig-
ures from the last audited annual financial state-
ments of the Issuer must be determined and the Is-
suer is entitled and obliged to continue to use the
accounting methods used at the time of the issue of
the Notes for the purposes of calculating the Viola-
tion of the Minimum Equity Ratio - if necessary also
in deviation from the audited annual or semi-annual
financial statements.

Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads.
Eine Unterschreitung des Zinsdeckungsrads im

Breach of the Interest Coverage Ratio. A Breach
of the Interest Coverage Ratio within the meaning
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Sinne dieses § 2.2 liegt vor, sofern das EBIT (ad-

justiert) (wie nachstehend definiert) im Verhaltnis

zu den Zinsaufwendungen (wie nachstehend de-

finiert) einen Wert von 1,75 unterschreitet.

of this § 2.2 means that the EBIT (adjusted) (as de-
fined below) in relation to the Interest Expenses (as

defined below) falls below a value of 1.75.

EBIT (adjustiert). EBIT (adjustiert) im Sinne die-
ses § 2.2 ist definiert als das Ergebnis der folgen-

den Berechnung, bezogen auf den jeweiligen

Berichtszeitraum und ermittelt aus dem letzten

gepruften Jahresabschluss der Emittentin:

Ergebnis nach Steuern der Emittentin

zuzlglich Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag

zuzlglich Zinsen und ahnliche Aufwen-
dungen
zuzlglich  Abschreibungen / abziglich
Zuschreibungen auf Finanzanlagen
abzliglich Sonstige Zinsen und ahnliche
Ertrage

abziglich Ertrage aus anderen Wertpa-
pieren und Ausleihungen des Finanzan-
lagevermdgens

zuzlglich auBerordentliche Aufwendun-
gen aus der ratierlichen Zufihrung zu
den Pensionsrickstellungen aus der An-
wendung der Art. 66 und 67 Abs. 1 bis
5 EGHGB (Ubergangsvorschriften zum
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes
(BilMoG))

zuzlglich/abziglich wesentliche auBer-
gewdhnliche Aufwendungen/Ertrage.

EBIT (adjusted). EBIT (adjusted) within the mean-
ing of this § 2.2 is defined as the result of the follow-

ing calculation, relating to the respective reporting

period and determined from the last audited annual

financial statements of the Issuer:

Earnings after taxes of the Issuer

plus taxes on income and earnings

plus interest and similar expenses

plus depreciation / minus appreciation on
financial assets
minus other interest and similar income

minus income from securities and loans of
financial assets

plus extraordinary expenses from pro rata
allocation to pension provisions from the
application of Articles 66 and 67 (1) to (5)
EGHGB (transitional provisions to the Ger-
man Accounting Law Modernisation Act
(Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes -
BilMoG))

plus/minus significant extraordinary ex-
penses/income.

Zinsaufwendungen.

Zinsaufwendungen im

Sinne dieses § 2.2 bedeutet die Summe aus (i)

dem Zinsaufwand fiir Bankverbindlichkeiten, be-

zogen auf den jeweiligen Berichtszeitraum (wie

nachstehend definiert), und (ii) dem Zinsaufwand

fir Anleihen der Emittentin, bezogen auf den je-

weiligen Berichtszeitraum.

Interest Expenses. Interest Expenses within the

meaning of this § 2.2 means the sum of (i) the inter-

est expenses under bank liabilities, with reference

to the respective Reporting Period (as defined be-

low), and (ii) the interest expenses for Notes of the

Issuer, with reference to the respective Reporting

Period.

Berichtszeitraum. Berichtszeitraum im Sinne

dieses § 2.2 bezeichnet jeweils denjenigen Zeit-

Reporting Period. The Reporting Period within the

meaning of this § 2.2 shall in each case mean the

period of time over which the Issuer is legally
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raum, Uber den die Emittentin von Gesetzes we-
gen zur Aufstellung eines Jahresabschlusses im
Sinne des § 242 HGB verpflichtet ist.

obliged to prepare annual financial statements
within the meaning of Section 242 of the German
Commercial Code (Handelsgesetzbuch - HGB).

Der nach § 2.2 erhohte Zinssatz ist der ,Ange-
passte Zinssatz” und tritt an die Stelle des Zins-
satzes. Die Emittentin wird den Angepassten
Zinssatz den Anleiheglaubigern unverziiglich
nach Verodffentlichung eines gepriften Jahresab-
schlusses, im Rahmen einer Zinsanpassungs-
mitteilung geman § 9 bekanntgeben. Der Ange-
passte Zinssatz gilt erstmals fur die Zinsperiode,
die nach der Veréffentlichung des Jahresab-
schlusses beginnt.

The interest rate increased pursuant to § 2.2 is the
“Adjusted Interest Rate” and replaces the interest
rate. The Issuer shall announce the Adjusted Inter-
est Rate pursuant to § 9 in an Interest Rate Adjust-
ment Announcement immediately after publishing
an audited annual financial statements. The Ad-
justed Interest Rate will come into effect for the first
time for the interest period that begins after publica-
tion of the annual financial statements.

Sofern ausweislich eines turnusgeman und nach
Eintritt der Verletzung der Mindesteigenkapital-
quote und/oder der Unterschreitung des Zinsde-
ckungsgrads ver6ffentlichten Jahresabschluss
die Verletzung der Mindesteigenkapitalquote
und/oder die Unterschreitung des Zinsdeckungs-
grads nicht mehr festgestellt wird, so gilt der
Zinssatz gemaB § 2.1 ab derjenigen Zinsperi-
ode, die nach der Verdffentlichung des eingangs
genannten Jahresabschluss beginnt.

To the extent that a Violation of the Minimum Equity
Ratio and/or a Breach of the Interest Coverage Ra-
tio is no longer determined in annual financial state-
ments published on a regular basis and after the Vi-
olation of the Minimum Equity Ratio and/or the
Breach of the Interest Coverage Ratio has oc-
curred, the Interest Rate pursuant to § 2.1 shall ap-
ply from the interest period beginning after the pub-
lication of above mentioned annual financial state-
ments.

Eine Verletzung der Mindesteigenkapitalquote
und/oder eine Unterschreitung des Zinsde-
ckungsgrades fihren nicht zu einem Kindi-

gungsrecht der Anleihegldubiger.

A Violation of the Minimum Equity Ratio and/or a
Breach of the Interest Coverage Ratio do not result
in a Noteholders' right of termination.

2.3 Zahlungsverzug. Sofern die Emittentin
den jeweiligen ausstehenden Nennbetrag
einer Schuldverschreibung nicht geman
§ 3.1 Satz 1 am Endfalligkeitstag (wie in
§ 3.1 definiert) zurlckzahlt, wird der jewei-
lige ausstehende Nennbetrag einer jeden
Schuldverschreibung tber den Endfallig-
keitstag hinaus mit dem Zinssatz (oder,
sofern anwendbar, mit dem angepassten

Zinssatz) verzinst.

2.3 Late payment. If the Issuer fails to redeem
the respective outstanding nominal amount of
a Note on the Final Maturity Date in accord-
ance with § 3.1 sentence 1 (as defined in
§ 3.1), the respective outstanding nominal
amount of each Note will bear interest at the
Interest Rate (or the Adjusted Interest Rate, if
applicable) beyond the Final Maturity Date.
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2.4

Zinstagequotient. Zinsen, die auf einen
Zeitraum von weniger als einem Jahr zu
berechnen sind, werden auf Basis der tat-
sachlich verstrichenen Tage, geteilt durch
365, berechnet (bzw. falls ein Teil dieses
Zeitraums in ein Schaltjahr féllt, auf der
Grundlage der Summe von (i) der tatséch-
lichen Anzahl von Tagen des Zeitraums,
die in dieses Schaltjahr fallen, dividiert
durch 366, und (ii) der tatséchlichen An-
zahl von Tagen des Zeitraums, die nicht in
das Schaltjahr fallen, dividiert durch 365).

2.4

Day Count Fraction. Interest to be calcu-
lated for a period of less than one year shall
be calculated on the basis of the actual num-
ber of days elapsed divided by 365 (respec-
tively, if part of that period falls in a leap year,
on the basis of the aggregate of (i) the actual
number of days of the relevant interest period
falling within such leap year divided by 366,
and (ii) the actual number of days of the rel-
evant interest period falling outside such leap
year divided by 365).

§3

Endfalligkeit; Riickerwerb; Entwertung

§3

Final Maturity; Repurchase; Devaluation

3.1 Endfélligkeit. Endfélligkeitstag ist der | 3.1 Final Maturity. The Final Maturity Date is
29. September 2025 (,Endfélligkeits- 29 September 2025 ("Final Maturity Date").
tag“). Die Schuldverschreibungen werden The Notes will be redeemed on the Final Ma-
am Endfélligkeitstag zu ihrem Rilckzah- turity Date at their redemption amount plus
lungsbetrag zuziglich aufgelaufener Zin- accrued interest, unless they have been re-
sen zurlickgezahlt, sofern sie nicht vorzei- deemed or repurchased prior to the Final Ma-
tig zurickgezahlt oder zurlckerworben turity Date.
worden sind.

3.2 Riickerwerb. Die Emittentin und/oder ein | 3.2 Repurchase. The Issuer and/or a company
mit ihr verbundenes Unternehmen (im affiliated with it (within the meaning of Sec-
Sinne des § 15 AktG) ist/sind berechtigt, tion 15 of the German Stock Corporation Act
jederzeit im Markt oder auf andere Weise (Aktiengesetz - AktQ)) is/are entitled to ac-
Schuldverschreibungen zu erwerben. quire Notes in the market or otherwise at any
Schuldverschreibungen, welche geman time. Notes acquired in accordance with the
dem vorstehenden Satz erworben wur- preceding sentence may be devalued, held or
den, kénnen entwertet, gehalten oder wie- resold.
derverauBBert werden.

§4 §4
Wahrung; Zahlungen Currency; Payments

41 Wahrung. Samtliche Zahlungen auf die | 4.1 Currency. All payments on the Notes are
Schuldverschreibungen werden in Euro made in euros.
geleistet.

4.2 Zahlungen von Kapital und Zinsen. | 4.2 Payments of principal and interest. Pay-

Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die

ments of principal and interest on the Notes
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Schuldverschreibungen erfolgen am je-
weiligen Zahlungstag (wie in § 4.3 defi-
niert) Ober die Zahlstelle an das Clearing-
system oder an dessen Order in Euro zur
Gutschrift auf die Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des  Clearingsystems.
Séamtliche Zahlungen der Emittentin an
das Clearingsystem oder dessen Order
befreien die Emittentin in Hohe der geleis-
teten Zahlungen von ihren Verbindlichkei-

ten aus den Schuldverschreibungen.

shall be made on the relevant Payment Date
(as defined in § 4.3) through the Paying
Agent to the Clearing System or to its order
in Euro for crediting to the accounts of the re-
spective account holders of the Clearing Sys-
tem. All payments made by the Issuer to the
Clearing System or to its order shall release
the Issuer from its obligations under the
Notes to the extent of the payments made.

4.3

Zahlungstag und Falligkeitstag. Im
Sinne dieser Anleihebedingungen ist ein
.Zahlungstag“ der Tag, an dem, gegebe-
nenfalls aufgrund einer Verschiebung ge-
maB § 4.6, eine Zahlung tatséchlich zu
leisten ist, und ein ,Falligkeitstag” ist der
in diesen Anleihebedingungen vorgese-
hene Zahlungstermin ohne Berlicksichti-
gung einer solchen Verschiebung.

4.3

Payment Date and Maturity Date. For the
purposes of these Terms and Conditions, a
"Payment Date" is the date on which pay-
ment is actually due, if applicable due to a
postponement in accordance with § 4.6, and
a "Maturity Date" is the Payment Date pro-
vided for in these Terms and Conditions with-
out taking into account any such postpone-
ment.

44

Zahlstelle. Die Emittentin hat die IKB
Deutsche Industriebank AG (Wilhelm-
Botzkes-Str. 1, 40474 Disseldorf,
Deutschland) zur anfanglichen Zahistelle
(,Zahlstelle®) bestellt. Die Emittentin stellt
sicher, dass fiir die gesamte Zeit, in der
Schuldverschreibungen ausstehen, eine
Zahlstelle unterhalten wird, um die ihr in
diesen Anleihebedingungen zugewiese-
nen Aufgaben zu erflllen, und wird zu-
dem, solange die Schuldverschreibungen
an einer Bdrse notiert sind, eine Zahlstelle
mit bezeichneter Geschéftsstelle an dem
von den Regeln dieser Bérse vorgeschrie-
benen Ort unterhalten. Die Emittentin be-
hélt sich das Recht vor, jederzeit die Be-
stellung der Zahlstelle zu andern oder zu
beenden. Die Emittentin kann jederzeit
durch Bekanntmachung geman § 9 mit ei-
ner Frist von mindestens 30 Tagen und
nicht mehr als 45 Tagen die Zahlstelle

4.4

Payment Agent. The Issuer has appointed
IKB Deutsche Industriebank AG (Wilhelm-
Botzkes-Str. 1, 40474 Dusseldorf, Germany)
as initial Paying Agent ("Paying Agent"). The
Issuer ensures that a Paying Agent will be
maintained throughout the term the Notes are
outstanding in order to fulfill the functions as-
signed to it in these Terms and Conditions
and, in addition, for as long as the Notes are
listed on a stock exchange, will maintain a
paying Agent with a designated office at the
place prescribed by the rules of such stock ex-
change. The lIssuer reserves the right to
change or terminate the appointment of the
Paying Agent at any time. The Issuer may at
any time by notice in accordance with § 9 with
a notice period of at least 30 days and not
more than 45 days replace the Paying Agent
by another bank or financial institution which
performs the duties of a paying Agent.
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durch eine andere Bank oder ein Finan-
zinstitut, die oder das die Aufgaben einer
Zahlstelle wahrnimmt, ersetzen.

4.5

Rechtsverhéltnis der Zahlstelle zu den
Anleiheglaubigern. Die Zahlstelle han-
delt ausschlieBlich als Beauftragte der
Emittentin und Ubernimmt keinerlei Ver-
pflichtungen gegenlber den Anleiheglau-
bigern. Es wird kein Auftragsverhéltnis
zwischen der Emittentin und den Anlei-
heglaubigern begriindet. Die Zahlstelle ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.

4.5

Legal relationship between the Paying
Agent and the Noteholders. The Paying
Agent acts exclusively as the Issuer's agent
and assumes no obligations whatsoever to-
wards the Noteholders. No agency relation-
ship is established between the Issuer and the
Noteholders. The Paying Agent is exempt
from the restrictions of Section 181 of the Ger-
man Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch -
BGB).

Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gut-

achten, Festsetzungen, Berechnungen,
Quotierungen und Entscheidungen, die
von der Emittentin nach MaBBgabe dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind
(sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum
vorliegt) fir die Zahlstelle und die Anleihe-

glaubiger bindend.

All certificates, notifications, expert opinions,
determinations, calculations, quotations and
decisions which are made, rendered, taken or
requested by the Issuer in accordance with
these Terms and Conditions shall (unless
there is an obvious error) be binding on the
Paying Agent and the Noteholders.

4.6

Bankarbeitstage. Ist ein Falligkeitstag fur
Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen
auf eine Schuldverschreibung kein Bank-
arbeitstag, so wird die betreffende Zah-
lung erst am nachstfolgenden Bankar-
beitstag geleistet, ohne dass wegen die-
ser Zahlungsverzdgerung weitere Zinsen
fallig werden. ,Bankarbeitstag” bezeich-
net dabei jeden Tag (mit Ausnahme von
Samstag und Sonntag), an dem Kreditin-
stitute in Deutschland (Referenzort ist
Disseldorf) fur den Publikumsverkehr ge-
Offnet sind und der auch ein TARGET2-
Tag ist. Samstage und Sonntage sind
TARGET2-Tag
bezeichnet einen Tag, an dem Zahlungen
in Euro Uber TARGET2 (Abkulrzung fur
Trans-European

keine Bankarbeitstage.

Automated Real-time

4.6

Business Days. If any Maturity Date for pay-
ments of principal and/or interest on the Notes
is not on a Business Day, payment shall be
made on the following Business Day without
any further interest accruing due to this delay
in payment. A "Business Day" means any
day (except Saturdays and Sundays) on
which credit institutes in Germany (place of
reference is Disseldorf) are opened to the
public and which is also a TARGET2-day.
Saturdays and Sundays are not Business
Days. TARGET2-day refers to a day on which
payments in euro are settled via TARGET2
(abbreviation for Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Trans-
fers System 2).
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Gross Settlement Express Transfers Sys-
tem 2) abgewickelt werden.

4.7

Hinterlegung. Die Emittentin kann die
von den Anleiheglaubigern innerhalb von
zwdlf Monaten nach Endfélligkeit nicht er-
hobenen Betrdge an Kapital und Zinsen
sowie alle anderen gegebenenfalls auf die
Schuldverschreibungen zu zahlenden Be-
trdge beim fir den Sitz der Emittentin zu-
standigen Amtsgericht hinterlegen. Soweit
die Emittentin auf das Recht zur Rick-
nahme der hinterlegten Betrdge verzich-
tet, erléschen die betreffenden Anspriiche
der Anleiheglaubiger gegen die Emitten-
tin. Nach Verjahrung des Anspruchs der
entsprechenden Anleiheglaubiger erhélt
die Emittentin die hinterlegten Betrage zu-
rick.

4.7

Deposit. The Issuer may deposit the amounts
of principal and interest not claimed by the
Noteholders within twelve months of final ma-
turity as well as any other Amounts Payable
on the Notes with the local court competent
for the Issuer’s registered office. If the Issuer
waives the right to redeem the deposited
amounts, the respective Noteholders’ claims
against the Issuer shall lapse. Once the enti-
tlement of the respective Noteholder has ex-
pired, the deposited amounts will be returned
to the Issuer.

§5

Steuern

§5

Taxes

5.1

Quellensteuern. Alle Zahlungen, insbe-
sondere Kapitalriickzahlungen und Zah-
lungen von Zinsen, erfolgen unter Abzug
und Einbehaltung von Steuern, Abgaben,
Veranlagungen und sonstigen Gebuhren,
die von oder in der Relevanten Steuerju-
risdiktion (wie in § 5.4 definiert) oder fur
deren Rechnung oder von oder fir Rech-
nung einer dort zur Steuererhebung er-
mé&chtigten Gebietskdrperschaft oder Be-
hérde gegenlber der Emittentin an der
Quelle auferlegt, erhoben oder eingezo-
gen werden (jeweils ,Quellensteuer” und
zusammen ,Quellensteuern®), es sei
denn, die Emittentin ist zum Abzug und/o-

der zum Einbehalt gesetzlich verpflichtet.

5.1

Withholding taxes. All payments, in particu-
lar capital repayments and payments of inter-
est, shall be made subject to the deduction
and retention of taxes, duties, assessments
and other fees imposed, levied or collected at
source by or in the Relevant Tax Jurisdiction
(as defined in § 5.4) or for the account of the
Relevant Tax Jurisdiction or by or for the ac-
count of a local authority or authority author-
ized to levy taxes there in relation to the Issuer
(each “Withholding Tax” and together “With-
holding Taxes”), unless the Issuer is legally
obliged to deduct and/or withhold such taxes.

5.2

Zusatzliche Betrage. Im Fall des Abzugs
oder des Einbehalts einer Quellensteuer
wird die Emittentin diejenigen zusétzlichen

5.2

Additional Amounts. In the event of a de-
duction or withholding of a Withholding Tax,
the Issuer will pay such additional principal
amounts (“Additional

and interest




-73-

Betrage an Kapital und Zinsen (,Zusétzli-
chen Betrage“) zahlen, die erforderlich
sind, damit die den Anleihegldubigern zu-
flieBenden Nettobetrage nach diesem Ein-
behalt oder Abzug jeweils den Betragen
entsprechen, die ohne einen solchen Ein-
behalt oder Abzug von den Anleihegl&ubi-
gern empfangen worden waéren. Solche
Zuséatzlichen Betrdge sind jedoch nicht
zahlbar im Hinblick auf:

Amounts”) as are required to ensure that the
net amounts to be received by the Notehold-
ers after such deduction or withholding are
equal to the amounts which would have been
received by the Noteholders without such de-
duction or withholding. However, such Addi-
tional Amounts shall not be payable with re-
spect to:

Steuern und Abgaben, die von einer als
depotfiihrender Stelle oder Inkassobeauf-
tragter des Anleiheglaubigers handelnden
Person oder sonst auf andere Weise zu
entrichten sind als dadurch, dass die Emit-
tentin von den von ihr zu leistenden Zah-
lungen von Kapital oder Zinsen einen Ab-
zug oder Einbehalt vornimmt, oder

taxes and duties which are to be paid, or are
payable otherwise than by deduction or with-
holding of payments by the Issuer of principal
or interest to be made by it, by a person acting
as field collector or depositary institution of the
respective Noteholder, or

Steuern und Abgaben, die wegen einer
gegenwartigen oder friiheren persoénli-
chen oder geschéftlichen Beziehung des
Anleiheglaubigers zu der Relevanten
Steuerjurisdiktion zu zahlen sind, und
nicht allein deshalb, weil Zahlungen auf
die Schuldverschreibungen aus Quellen in
der Relevanten Steuerjurisdiktion stam-
men (oder fir Zwecke der Besteuerung so
behandelt werden) oder dort besichert

sind, oder

taxes and duties which are to be paid because
of a current or previous personal or business
relationship of the Noteholder and the Rele-
vant Tax Jurisdiction, and not solely because
payments on the Notes originate from sources
in the Relevant Tax Jurisdiction or are se-
cured in it (or are treated as originating from
sources in the Relevant Tax Jurisdiction for
taxation purposes), or

Steuern und Abgaben, die aufgrund (i) ei-
ner Richtlinie oder Verordnung der Euro-
paischen Union betreffend die Besteue-
rung von Zinsertragen oder (ii) einer zwi-
schenstaatlichen Vereinbarung Uber de-
ren Besteuerung, an der die Relevante
Steuerjurisdiktion oder die Europaische
Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzli-
chen Vorschrift, die diese Richtlinie, Ver-
ordnung oder Vereinbarung umsetzt oder
befolgt, abzuziehen oder einzubehalten
sind, oder

taxes and duties which are to be deducted or
withheld pursuant to (i) a directive or regula-
tion by the European Union on the taxation of
interest payments or (ii) an intergovernmental
agreement on the taxation of interest pay-
ments involving the Relevant Tax Jurisdiction
or the European Union or (iii) a legal provision
transposing or complying with this directive,
regulation or agreement, or
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d) Steuern und Abgaben, die wegen einer | d)  taxes and duties which are to be paid due to
Rechtsanderung zu zahlen sind, welche a change of law which takes effect later than
spater als 30 Tage nach Falligkeit der be- 30 days after the Maturity Date of the payment
treffenden Zahlung oder, wenn dies spater in question or, if this occurs later, due provi-
erfolgt, ordnungsgemaBer Bereitstellung sion of all amounts due and a relevant notice
aller falligen Betrége und einer diesbezlig- in accordance with § 9.
lichen Bekanntmachung geman § 9 wirk-
sam wird.

5.3 Benachrichtigung. Die Emittentin wird | 5.3 Notification. The Issuer will immediately no-
die Zahlstelle unverzuglich benachrichti- tify the Paying Agent if it is at any time re-
gen, wenn sie zu irgendeiner Zeit gesetz- quired by law to make deductions or withhold-
lich verpflichtet ist, von aufgrund dieser ings (or if the rates or methods of calculating
Anleihebedingungen félligen Zahlungen such deductions or withholdings change) from
Abzlige oder Einbehalte vorzunehmen (o- payments due under these Terms and Condi-
der wenn sich die Satze oder die Berech- tions.
nungsmethode solcher Abziige oder Ein-
behalte andern).

5.4 Relevante Steuerjurisdiktion. Relevante | 5.4 Relevant Tax Jurisdiction. Relevant Tax Ju-
Steuerjurisdiktion bezeichnet die Bundes- risdiction means the Federal Republic of Ger-
republik Deutschland. many.

5.5 \Weitere Verpflichtungen. Soweit die | 5.5 Further obligations. To the extent that the Is-
Emittentin oder die durch die Emittentin suer or the Paying Agent designated by the
bestimmte Zahlstelle nicht gesetzlich zum Issuer are not legally obliged to deduct and/or
Abzug und/oder zur Einbehaltung von withhold taxes, duties or other fees, it shall
Steuern, Abgaben oder sonstigen Gebiih- have no obligation whatsoever with regard to
ren verpflichtet ist, trifft sie keinerlei Ver- the obligations of the Noteholders under the
pflichtung im Hinblick auf abgaberechtli- law on levies and duties.
che Verpflichtungen der Anleihegldubiger.

§6 §6
Vorzeitige Faélligstellung durch die Anleihe- Early redemption by the Noteholders
glaubiger

6.1 Ausschluss der ordentlichen Kiindi- | 6.1 Exclusion of ordinary termination. The
gung. Das ordentliche Kiindigungsrecht Noteholders' ordinary right of termination is
der Anleiheglaubiger ist ausgeschlossen. excluded.

6.2 AuBerordentliche Kiindigung. Das | 6.2 Extraordinary termination. The right to ex-

Recht zur auBerordentlichen Kindigung

des jeweiligen Anleiheglaubigers aus

traordinary termination for good cause by the
respective Noteholder remains unaffected
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wichtigem Grund bleibt unberihrt und
kann ganz oder teilweise ausgelbt wer-
den. Ein wichtiger Grund liegt insbeson-
dere bei den nachstehend genannten Fal-
len vor, in denen jeder Anleiheglaubiger
berechtigt ist, eine oder mehrere seiner
Schuldverschreibungen zu kiindigen und
fallig zu stellen und deren sofortige Riick-
zahlung zum Vorzeitigen Ruickzahlungs-
betrag (wie in § 6.7 definiert) zu verlan-
gen, wenn

and may be exercised in whole or in part.
Good cause exists in particular in the follow-
ing cases, in which each Noteholder is entitled
to terminate and declare due one or more of
its Notes and request immediate redemption
thereof at the Early Redemption Amount (as
defined in § 6.7) if

die Emittentin einen Betrag, der nach die-
sen Anleihebedingungen fallig ist, nicht in-
nerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach
dem betreffenden Zahlungstag zahlt, oder

the Issuer fails to pay an amount which is due
according to these Terms and Conditions
within 10 Business Days after the respective
Maturity Date, or

die Emittentin oder eine ihrer Tochterge-
sellschaften allgemein ihre Zahlungen ein-
stellt, ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt
gibt oder in Liquidation tritt, auBer im Zu-
sammenhang mit einer Verschmelzung,
Konsolidierung oder einer anderen Form
des Zusammenschlusses mit einer ande-
ren Gesellschaft oder im Zusammenhang
mit einer Umwandlung, und diese andere
oder neue Gesellschaft alle aus den
Schuldverschreibungen folgenden oder
im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen bestehenden Verpflichtun-
gen der Emittentin Gbernimmt, oder

the Issuer or one of its Subsidiaries generally
suspends its payments, announces its illiquid-
ity or enters into liquidation, unless in connec-
tion with a merger, consolidation or any other
form of consolidation with another company or
in connection with a conversion, and such
other or new company assumes all of the ob-
ligations of the Issuer arising from the Notes
and existing in relation to the Notes, or

gegen die Emittentin oder eine ihrer Toch-
tergesellschaften Zwangsvollstreckungs-
maBnahmen wegen Nichtbegleichung von
Zahlungsverpflichtungen eingeleitet wer-
den und ein solches Verfahren nicht inner-
halb von 30 Tagen aufgehoben oder aus-
gesetzt worden ist, oder

the Issuer or one of its Subsidiaries is subject
of enforcement proceedings for non-perfor-
mance of payment obligations and such pro-
ceedings are not cancelled or suspended
within 30 days, or

ein  Gericht in der Bundesrepublik
Deutschland oder in einem anderen Land
ein Insolvenzverfahren oder ein vergleich-

bares Verfahren Uber das Vermdgen der

a court in the Federal Republic of Germany or
in any other country opens an insolvency or
comparable proceeding against the Issuer's
or one of its Subsidiaries’ assets and such
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Emittentin oder einer ihrer Tochtergesell-
schaften erdffnet und ein solches Verfah-
ren nicht innerhalb von 30 Tagen aufgeho-
ben oder ausgesetzt worden ist, oder die
Emittentin ein solches Verfahren Uber ihr
Vermoégen beantragt, oder

proceeding are not cancelled or suspended
within 30 days, or the Issuer applies for such
proceedings for its assets, or

die Emittentin sonstige wesentliche Ver-
tragsverpflichtungen nach diesen Anlei-
hebedingungen verletzt und diese Verlet-
zung auch nach 30 Tagen noch besteht,
oder

the Issuer breaches other material contractual
obligations under these Terms and Condi-
tions and this breach still exists after 30 days,
or

die Emittentin nicht innerhalb einer Frist
von 10 Bankarbeitstagen nach Erhalt des
Nettoemissionserléses aus der Begebung
der Schuldverschreibungen die Schuld-
verschreibung 2016/2021 der Emittentin
(40.000 Inhaber-Schuldverschreibungen
5,25 % p.a. mit der ISIN DEOOOA2AATX6
bzw. WKN A2AATX, die ,Ausstehenden
Schuldverschreibungen®) vollstéandig o-
der, falls der Nettoemissionserlés nicht
zur vollstdndigen vorzeitigen Ruckzah-
lung infolge der Kiindigung ausreicht, in
dem Umfang kindigt, in dem der Netto-
emissionserlds fir deren vorzeitige Rick-
zahlung infolge der Kindigung ausreicht,
maximal jedoch bis zu einem verbleiben-
den ausstehenden Gesamtnennbetrag
von EUR 20.000.000,00, und bis zum
2020
Umfang die Nettoemissionserldse zur vor-

31. Dezember im erforderlichen
zeitigen Rlckzahlung der Ausstehenden
Schuldverschreibungen verwendet hat, o-
der

the Issuer does not, within a period of 10 Busi-
ness Days after receipt of the net issue pro-
ceeds from the issue of the Notes, terminate
the Issuer's note 2016/2021 (40,000 bearer
notes 5.25% p.a. with the
ISIN DEOOOA2AATX6 respectively
WKN A2AATX, “Outstanding Notes”) in full
or, if the net issue proceeds are not sufficient
for full early redemption as a result of the ter-
mination, to the extent that the net issue pro-
ceeds are sulfficient for their early redemption
as a result of the termination, but not exceed-
ing a remaining outstanding total nominal
amount of EUR 20,000,000.00, and has used
the net issue proceeds for the early redemp-
tion of the Outstanding Notes to the neces-
sary extent until 31 December 2020 to re-
deem the Issuer's Outstanding Notes prema-
turely, or

der Fall eines Kontrollwechsels (wie in
§ 6.9 lit. a) definiert) vorliegt, oder

the case of a Change of Control (as defined in
§ 6.9 lit a)) exists, or

der Fall einer Drittfalligkeit (wie in § 6.9 lit.
b) definiert) vorliegt, oder

the case of a Cross Acceleration (as defined
in § 6.9 lit. b)), or
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eine unzuldssige Ausschlttung (wie in
§ 6.9 lit. ¢) definiert) vorliegt, oder

there is a Prohibited Disbursement (as de-
fined in § 6.9 lit. ¢)), or

6.3

Erléschen des auBerordentlichen Kiin-
digungsrechts. Das Recht, Schuldver-
schreibungen auBerordentlich nach § 6.2
zu kindigen, erlischt, falls der jeweilige
Kindigungsgrund vor Ausiibung des Kiin-
digungsrechts entfallen ist.

6.3

Extinguishment of the extraordinary termi-
nation right. The Noteholders’ right to termi-
nate Notes pursuant to § 6.2 by extraordinary
termination is extinguished, if the respective
termination right is cured before its exercise.

6.4

Mitteilung des Kiindigungsgrunds. Un-
verzlglich nachdem die Emittentin von ei-
nem Kindigungsrecht unter diesen Anlei-
hebedingungen Kenntnis erlangt hat, hat
sie die Anleiheglaubiger hiervon geman
den Regeln des § 9 zu benachrichtigen.

6.4

Notification of the reason for termination.
Immediately after the Issuer has become
aware of a termination right under these
Terms and Conditions, it must notify the Note-
holders thereof in accordance with the provi-
sions of § 9.

6.5

Rechtsfolge. Tritt ein Kindigungsgrund
nach § 6.2 oder ein anderer, nicht in die-
sen Anleihebedingungen ausdrticklich
normierter auBerordentlicher Kiindigungs-
grund ein, hat jeder Anleihegldubiger das
Recht, seine Schuldverschreibungen ge-
maB den Bestimmungen dieses § 6 ein-
zeln oder vollstandig zu kindigen und die
Rickzahlung seiner Schuldverschreibun-
gen durch die Emittentin zum Vorzeitigen
Rlckzahlungsbetrag  verlangen. Das
Recht zur Klindigung nach Satz 1 besteht
ungeachtet des Vorliegens oder Nichtvor-
liegens einer Bestatigung nach § 6.10 und
ungeachtet einer erfolgten oder nicht er-
folgten Mitteilung nach § 6.4. Kommt die
Emittentin ihrer Informationspflicht nach
§ 6.10 nicht oder nicht fristgerecht nach,
sind die Anleiheglaubiger nach Satz 1 zur

Kiindigung berechtigt.

6.5

Legal consequence. If a reason for termina-
tion pursuant to § 6.2 or another extraordinary
reason for termination not expressly stipu-
lated in these Terms and Conditions occurs,
each Noteholder has the right to terminate its
Notes individually or in full in accordance with
the provisions of this § 6 and to demand re-
payment of its Notes by the Issuer at the Early
Redemption Amount. The right to terminate
pursuant to sentence 1 shall exist irrespective
of the existence or non-existence of a confir-
mation pursuant to § 6.10 and irrespective of
whether or not notification has been given
pursuant to § 6.4. If the Issuer fails to comply
with its obligation to inform pursuant to § 6.10
or fails to do so in due time, the Noteholders
are entitled to terminate their Notes pursuant
to sentence 1.

6.6

Formelle Voraussetzungen der auBer-
ordentlichen Kiindigung. Eine Kindi-
gung nach § 6.2 ist durch den Anleihe-
glaubiger entweder (i) schriftlich in deut-
scher Sprache gegenlber der Emittentin

6.6

Formal requirements for extraordinary ter-
mination. Notice of termination pursuant to
§ 6.2 must be given by the Noteholder either
(i) in writing in the German language to the Is-
suer and must be submitted to the Issuer in
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zu erklaren und zusammen mit dem Nach-
weis in Form einer Bescheinigung der De-
potbank oder in einer anderen geeigneten
Weise, dass der Benachrichtigende zum
Zeitpunkt der Benachrichtigung Anleihe-
glaubiger ist, persdnlich oder durch einfa-
chen Brief an die Emittentin zu Gbermitteln
oder (ii) bei der Depotbank des Anlei-
heglaubigers zur Weiterleitung an die
Emittentin Gber das Clearingsystem zu er-
klaren sofern die Depotbank und das
Clearingsystem tatséachlich die Kiindigung
weiterleiten. Der Anleiheglaubiger muss
entweder den Grund der Kiindigung nach
§ 6.2 benennen, oder, sofern der Anleihe-
glaubiger die auBerordentliche Kiindigung
auf einen nicht in den Anleihebedingun-
gen ausdriicklich benannten Kiindigungs-
grund stltzt, die Umstande darlegen, aus
denen sich die vorzeitige Falligstellung
nach § 6.2 ergibt. Die Auslbung einer
Kindigung wird jeweils mit Zugang bei der
Emittentin wirksam.

person or by simple letter together with evi-
dence in the form of a certificate from the de-
pository bank or in another suitable manner
that the notifying party is a Noteholder at the
time of notification or (ii) at the Noteholder's
depository bank for forwarding to the Issuer
via the Clearing System if the depository bank
and the Clearing System actually forward the
termination. The Noteholder must either state
the reason for the termination in accordance
with § 6.2 or, if the Noteholder bases the ex-
traordinary termination on a reason for termi-
nation not expressly stated in the Terms and
Conditions, the circumstances giving rise to
the early maturity in accordance with § 6.2.
The exercise of a notice of termination be-
comes effective upon receipt by the Issuer.

6.7

Vorzeitiger Rickzahlungsbetrag. Vor-
zeitiger Rlckzahlungsbetrag bedeutet
100 % des ausstehenden Nennbetrags
zzgl. aufgelaufener Zinsen bis zum Ruick-
zahlungstag (ausschlieBlich) (wie in § 6.8

definiert).

6.7

Early Redemption Amount. Early Redemp-
tion Amount means 100% of the outstanding
nominal amount plus accrued interest until the
Redemption Date (exclusive) (as defined in
§ 6.8).

6.8

Riickzahlungstag. Riickzahlungstag im
Sinne dieses § 6 ist der 15. Tag nach dem
letzten Tag der Frist, innerhalb derer eine
Kindigung nach § 6.2 ausgelbt werden
kann, wenn es eine solche Frist gibt, sonst
der 15. Tag nach Zugang der Kiindigungs-
erklarung bei der Emittentin.

6.8

Redemption Date. The Redemption Date
within the meaning of this § 6 is the 15" day
after the last day of the period within which a
termination notice pursuant to § 6.2 can be
exercised, if such a period exists, otherwise
the 15t day after receipt of the termination no-
tice by the Issuer.

6.9

Definitionen. Folgende Definitionen sind
fir Zwecke dieses § 6 mafgeblich:

6.9

Definitions. The following definitions shall
apply for the purposes of this § 6:
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Ein ,Kontrollwechsel” liegt vor, wenn (i)
die Karlsberg Brauerei GmbH zu irgendei-
ner Zeit nicht mehr mittel- oder unmittelbar
unter dem beherrschenden Einfluss im
Sinne von § 17 AktG der Karlsberg Brau-
erei KG Weber steht (klarstellend: dabei
ist der Anteilsbesitz aller mit der Karlsberg
Brauerei KG Weber verbundenen Unter-
nehmen zu berlcksichtigen), oder (ii) die
jetzigen (also am Begebungstag) Gesell-
schafter der Karlsberg Brauerei KG Weber
und/oder deren Erben und/oder Angehé-
rige der in (i) genannten Personen im
Sinne von § 15 AO und/oder Personen,
die im Sinne von § 1 AuBensteuergesetz
den in (ii) genannten Personen zugerech-
net werden, zu irgendeiner Zeit nicht mehr
zusammen mittel- oder unmittelbar die
Mehrheit der Stimmrechte an der Karls-
berg Brauerei KG Weber und/oder der
Emittentin halten.

a)

A “Change of Control” occurs if (i) Karlsberg
Brauerei GmbH is at any time no longer di-
rectly or indirectly under the controlling influ-
ence within the meaning of Section 17 AktG
of Karlsberg Brauerei KG Weber (clarification:
the shareholdings of all companies affiliated
with Karlsberg Brauerei KG Weber must be
taken into account), or (ii) the current (as of
the Issue Date) shareholders of Karlsberg
Brauerei KG Weber and/or their heirs and/or
relatives of the persons mentioned in (ii)
within the meaning of Section 15 of the Ger-
man Fiscal Code (Abgabenordnung - AO)
and/or persons who are deemed to be per-
sons referred to in (ii) within the meaning of
Section 1 of the Foreign Tax Act (AuBen-
steuergesetz - AStG), at any time no longer
together hold directly or indirectly the majority
of the voting rights in Karlsberg Brauerei KG
Weber and/or the Issuer.

Eine ,Drittfalligkeit® liegt vor, (i) wenn
eine bestehende oder zukiinftige Finanz-
verbindlichkeit der Emittentin oder einer
ihrer Tochtergesellschaften infolge einer
Nichtleistung oder einer Vertragsverlet-
zung (unabhangig davon, wie eine solche
definiert ist) vorzeitig fallig wird oder (ii)
wenn eine solche Finanzverbindlichkeit
bei Falligkeit oder nach Ablauf einer etwa-
igen Nachfrist nicht erfllt wird, oder (iii)
wenn die Emittentin oder eine Tochterge-
sellschaft einen Betrag, der unter einer be-
stehenden oder zukiinftigen Garantie oder
Gewabhrleistung im Zusammenhang mit ei-
ner Finanzverbindlichkeit zur Zahlung fal-
lig wird, bei Falligkeit oder nach Ablauf ei-
ner etwaigen Nachfrist nicht zahlt, jeweils
im Fall von (i), (ii) und (iii) vorausgesetzt,
dass (a) der Gesamtbetrag der betreffen-
den Finanzverbindlichkeit, Garantie oder
Gewabhrleistung, bezlglich derer eines o-

A “Cross Acceleration” occurs, if (i) an exist-
ing or prospective financial liability of the Is-
suer or one of its Subsidiaries becomes due
prematurely as a result of a non-performance
or breach of contract (regardless of a defini-
tion of this term) or (ii) if such a financial liabil-
ity is not settled at maturity or at the expiration
of a possible period of grace, or (iii) the Issuer
or a Subsidiary fails to pay an amount of
money, secured by an existing or prospective
guarantee or warranty, which relates to such
a financial liability at its maturity date or the
expiration of a possible period of grace, in
both cases (i) and (ii) provided that (a) the to-
tal amount of this financial liability, guarantee
or warranty in respect of one or more of the
events referred to in this paragraph occurs is
at least equal to or exceeds the amount of
EUR 2,500,000 or its respective equivalent in
a foreign currency, and (B) this conditions
have been fulfilled for at least 20 days.
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der mehrere der in diesem Absatz ge-
nannten Ereignisse eintritt, mindestens
dem Betrag von EUR 2.500.000 oder des-
sen Gegenwert in einer anderen Wahrung
entspricht oder diesen Ubersteigt und (B)
dass diese Voraussetzungen seit wenigs-
tens 20 Tagen erflillt sind.

C) Eine ,unzuldssige Ausschiittung® liegt | c) A “Prohibited Disbursement” occurs when a
vor, wenn die Vornahme einer Ausschit- Disbursement (as defined below) is made.
tung (wie nachstehend definiert) erfolgt.

Ausschiittung. Ausschittung im Sinne Disbursement. Disbursement within the
dieses § 6 bedeutet die Vornahme einer meaning of this § 6 shall mean the payment
Auszahlung eines Gewinns (im Sinne des of a profit (within the meaning of Section 29 of
§ 29 GmbHG) oder einer sonstigen Aus- the Limited Liabilities Companies Act (Gesetz
schittung an mittelbare oder unmittelbare betreffend die Gesellschaften mit
Gesellschafter der Karlsberg Holding in beschrankter Haftung - GmbHG) or any other
Héhe von in Summe mehr als distribution to direct or indirect shareholders
EUR 2.000.000 p.a. of Karlsberg Holding in total in excess of
EUR 2,000,000 p.a.

6.10 Bestatigung Uber das Nichtvorliegen | 6.10 Confirmation by the Issuer that there are
eines Kiindigungsgrundes nach § 6.2 no grounds for termination pursuant to
durch die Emittentin. §6.2.
Die Emittentin verpflichtet sich, héchstens The Issuer undertakes to publish a notice
180 Tage nach Beendigung eines jeden signed by an authorized number of managing
Geschéftsjahres eine von Geschaftsfiih- directors with power of representation with the
rern in vertretungsberechtigter Zahl unter- following content no later than 180 days after
zeichnete Bekanntmachung mit folgen- the end of each financial year:
dem Inhalt zu verdéffentlichen:
Bestatigung, dass kein Kiindigungsgrund Confirmation that there is no termination rea-
nach § 6.2 zum Bilanzstichtag des jeweils son pursuant to § 6.2 as of the balance sheet
abgelaufenen Geschaftsjahres vorliegt. date of the respective past fiscal year.

§7 §7

Kiindigungsrechte der Emittentin Termination rights of the Issuer

7.1 Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der | 7.1 Early redemption at the Issuer's option.

Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt,
die noch ausstehenden Schuldverschrei-

The Issuer shall be entitled to redeem the re-
maining Notes in whole or in part after a min-
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bungen insgesamt oder teilweise nach ei-
ner Mindestlaufzeit von zwei Jahren jeder-
zeit mit einer Frist von mindestens 15 Ta-
gen und héchstens 30 Tagen zum Wahl-
riickzahlungstag (wie nachstehend defi-
niert) durch Bekanntmachung gemans § 9
zu kindigen,
2. Jahrestag des Begebungstages (also
zum 29. September 2022) und vorzeitig

frOhestens jedoch zum

zum Wahl-Riickzahlungsbetrag nebst et-
waigen bis zum relevanten Wahl-Ruck-
zahlungstag (wie nachstehend definiert)
(ausschlieBlich) aufgelaufener und noch
nicht gezahlter Zinsen zuriickzuzahlen.
Eine teilweise Rickzahlung kann nur un-
ter der Voraussetzung erfolgen, dass (i)
Schuldverschreibungen mit einem Ge-
samtnennbetrag von mindestens
EUR 10.000.000 geklndigt und zurtickge-
zahlt werden und (ii) nach dieser teilwei-
sen Kindigung und teilweisen Riickzah-
lung noch Schuldverschreibungen von
mindestens 50 % des urspriinglich am Be-
gebungstag begebenen Gesamtnennbe-
trages oder Schuldverschreibungen im
Gegenwert von EUR 20.000.000 ausste-
hen, wobei der geringere Betrag mafigeb-
lich ist. Eine teilweise vorzeitige Riickzah-
lung hat nach den Regeln des Clearing-
systems zu erfolgen. Sofern es zu einer
teilweisen Rlckzahlung durch Reduzie-
rung des ausstehenden Nennbetrags der
einzelnen Schuldverschreibungen kommt,
wird klargestellt, dass sich Bezugnahmen
auf den Nennbetrag der Schuldverschrei-
bungen in diesen Anleihebedingungen je-
weils auf den dann noch ausstehenden
Nennbetrag beziehen.

imum term of two years at any time with a no-
tice period of no less than 15 days and no
more than 30 days by giving notice in accord-
ance with § 9, at the earliest, however, on the
2" anniversary of the Issue Date (i. e. with ef-
fect of 29 September 2022) at the Call Re-
demption Amount (as defined below) plus ac-
crued and unpaid interest to (but excluding)
the relevant Call Redemption Date (as de-
fined below) on the Call Redemption Date.
Partial redemption may only be effected sub-
ject to the requirement that (i) Notes with a To-
tal Nominal Value of at least EUR 10,000,000
are terminated and redeemed and (ii) after
such partial termination and partial redemp-
tion Notes of at least 50% of the original Total
Nominal Amount on the Issue Date or Notes
in an equivalent amount of EUR 20,000,000,
whichever is the lesser, are still outstanding.
A partial early redemption shall be made in
accordance with the rules of the Clearing Sys-
tem. If a redemption is made in part by reduc-
ing the outstanding nominal amount of the in-
dividual Notes, it is clarified that references in
these Terms and Conditions to the nominal
amount of the Notes refer to the then out-
standing nominal amount.

7.2

Vorzeitiges Klindigungsrecht der Emit-
tentin aus steuerlichen Griinden. Falls
infolge einer am oder nach dem Bege-

bungstag der Schuldverschreibungen

7.2

Premature termination right of the Issuer
for tax reasons. If, as a result of any change
or amendment to, or addition to, the laws in
force in the Relevant Tax Jurisdiction that
takes effect on or after the Issue Date of these
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wirksam werdenden Anderung oder Er-
ganzung der in der Relevanten Steuerju-
risdiktion geltenden Rechtsvorschriften o-
der einer vor diesem Zeitpunkt nicht allge-
mein bekannten Anwendung oder amtli-
chen Auslegung solcher Rechtsvorschrif-
ten Quellensteuern auf die Zahlung von
Kapital oder Zinsen nach diesen Anlei-
hebedingungen anfallen oder anfallen
werden und die Emittentin aus diesem
Grund zur Zahlung Zuséatzlicher Betrage
verpflichtet ist, ist die Emittentin berech-
tigt, die gesamten Schuldverschreibungen
des betreffenden Anleihegldubigers (aber
nicht nur einzelne davon) unter Einhaltung
einer Kundigungsfrist von mindestens
30 Tagen jederzeit zum Vorzeitigen Riick-
zahlungsbetrag (wie in § 7.6 definiert) am
Vorzeitigen Rickzahlungstag (wiein § 7.7
definiert) zurlGckzuzahlen. Eine solche
Rickzahlung darf jedoch nicht friiher als
90 Tage vor dem Zeitpunkt erfolgen, an
dem die Emittentin erstmals Quellensteu-
ern einbehalten oder zahlen musste, falls
eine Zahlung in Bezug auf diese Anlei-
hebedingungen dann geleistet wiirde.

Notes or any application or official interpreta-
tion of such laws that was not generally known
prior to that date, Withholding Taxes are or
will be incurred on the payment of principal or
interest under these Terms and Conditions
and the lIssuer is obliged to pay Additional
Amounts for this reason, the Issuer is entitled
to redeem the entire Notes of the relevant
Noteholder (but not only individual Notes) at
any time subject to a notice period of at least
30 days at the early redemption amount (as
defined in § 7.6) on the Early Redemption
Date (as defined in § 7.7). However, such re-
demption may not be made earlier than 90
days before the date on which the Issuer
would have to withhold or pay Withholding
Taxes for the first time if any payment in re-
spect of these Terms and Conditions were
then made.

7.3

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Emittentin auf Grund Geringfligigkeit
des ausstehenden Gesamtnennbe-
trags. Die Emittentin ist berechtigt, die
noch ausstehenden Schuldverschreibun-
gen insgesamt, nicht jedoch teilweise, je-
derzeit mit einer Frist von mindestens
30 Tagen und héchstens 60 Tagen durch
Bekanntmachung zu kiindigen und vorzei-
tig zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag
wie in § 7.6 definiert) am Vorzeitigen
Rickzahlungstag zuriickzuzahlen, falls
der Gesamtnennbetrag der ausstehenden
Schuldverschreibungen zu irgendeinem
Zeitpunkt unter 20 % des Gesamtnennbe-
trags der urspriinglich begebenen Schuld-

verschreibungen (einschlieBlich etwaiger

7.3

Early redemption at the Issuer's discretion
due to the insignificance of the outstand-
ing Total Nominal Amount. The Issuer is en-
titled to terminate the outstanding Notes in
whole, but not in part, at any time by giving not
less than 30 days' and not more than 60 days'
notice and to redeem them early at the Early
Redemption Amount (as defined in § 7.6) on
the Early Redemption Date if the Total Nomi-
nal Amount of the outstanding Notes falls at
any time below 20% of the total principal
amount of the originally issued Notes (includ-
ing any Notes issued pursuant to § 1.4).
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nach § 1.4 ausgegebener Schuldver-

schreibungen) fallt.

74

Wahl-Riickzahlungsbetrag. Der Wahi-
Rickzahlungsbetrag entspricht dem in der
Spalte ,Wahl-Riickzahlungsbetrag* aufge-
fihrten Prozentsatzes des Nennbetrags,
der sich auf dasjenige Wahl-Rickzah-
lungsjahr bezieht, in das der maBgebliche
Wahl-Rluckzahlungstag fallt.

7.4

Call Redemption Amount. The Call Re-
demption Amount corresponds to the percent-
age of the nominal amount shown in the "Call
Redemption Amount” column, which refers to
the Call Redemption Year in which the rele-
vant Call Redemption Date falls.

Wahl-Rickzahlungsjahr

Wahl-Rickzahlungs-
betrag

Call Redemption Year

Call Redemption
Amount

29. September 2022
(einschlieBlich) bis
28. September 2023

(~erstes Wahl-Riick-

102,00 % des Nenn-

(einschlieBlich)
betrags

zahlungsjahr”)

29 September 2022 (in-
cluding) until 28 Sep-
tember 2023 (including)
(“first Call Redemp-

102.00% of the Nomi-
nal Amount
tion Year”)

29. September 2023
(einschlieBlich) bis
28. September 2024

101,00 % des Nenn-

29 September 2023 (in-
cluding) until 28 Sep-

101.00% of the Nomi-

(einschlieBlich)
(,zweites Wahl-Riick
zahlungsjahr”)

betrags

tember 2024 (including)
(“second Call Re-
demption Year”)

nal Amount

29. September 2024
(einschlieBlich) bis

29 September 2024 (in-

28. September 2025

. o 100,50 % des Nenn-
(einschlieBlich)

cluding) until 28 Sep-
tember 2025 (including)

100.50% of the Nomi-

. N betrags (“third Call Redemp- nal Amount
(,drittes Wahl-Riick- )
L tion Year”)
zahlungsjahr”)

7.5 Wahl-Riickzahlungstag. Der Wahl- | 7.5 Call Redemption Date. The Call Redemp-
Rlckzahlungstag ist derjenige Tag, mit tion Date is the date on which the Notes were
Wirkung zu dem die Schuldverschreibun- terminated in accordance with § 7.1 with ef-
gen nach MaBgabe von § 7.1 gekiindigt fect from.
wurden.

7.6 Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Vor- | 7.6  Early Redemption Amount. Early Redemp-

zeitiger Rickzahlungsbetrag fir Zwecke
des § 7.2 und des § 7.3 bedeutet 100 %

tion Amount for the purposes of § 7.2 and
§ 7.3 means 100% of the nominal amount
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des Nennbetrags zzgl. aufgelaufener Zin-
sen bis zum Vorzeitigen Rickzahlungstag
(ausschlieBlich) (wie in § 7.7 definiert).

plus accrued interest until the Early Redemp-
tion Date (exclusive) (as defined in § 7.7).

7.7 Vorzeitiger Riickzahlungstag. Vorzeiti- | 7.7 Early Redemption Date. Redemption Date
ger Rickzahlungstag fir Zwecke des for the purposes of § 7.2 and § 7.3 is the 15t
§ 7.2 und des § 7.3 ist der 15. Tag nach day after the last day of the period within a
dem letzten Tag der Frist, innerhalb derer notice of termination may be exercised in ac-
eine Kiindigung nach § 7.2 oder § 7.3 aus- cordance with § 7.2 or § 7.3.
gelbt werden kann.

7.8 Bekanntmachung. Die Kindigung der | 7.8 Announcement. The termination of the

Schuldverschreibung nach § 7.1, §7.2
und § 7.3 durch die Emittentin ist den An-
leiheglaubigern nach den Bedingungen
des § 9 bekanntzumachen. Sie ist unwi-
derruflich und beinhaltet im Falle der Kiin-
digung nach § 7.1 die Angabe des Wahl-
Rlckzahlungstags, eine Erklarung, ob die
Schuldverschreibungen ganz oder teil-
weise zuriickgezahlt werden und im letz-
teren Fall den Gesamtnennbetrag der
ausstehenden  Schuldverschreibungen
sowie des Kindigungsbetrages und den
Nennbetrag sowie eine Angabe, ob die
Kindigung durch Reduzierung des Nenn-
betrages oder
Schuldverschreibungen erfolgt.

durch Auslosung von

Notes pursuant to § 7.1, § 7.2 and § 7.3 by
the Issuer must be announced to the Note-
holders in accordance with the conditions of
§ 9. ltis irrevocable and includes in case of a
termination in accordance with § 7.1 the indi-
cation of the Call Redemption Date and a
statement as to whether the Notes are to be
redeemed in whole or in part and, in the latter
case, the Total Nominal Amount of the out-
standing Notes, the termination amount and
the nominal amount, and an indication
whether the termination is made by reducing
the nominal amount or by drawing of the

Notes.

§8

Status; keine Besicherung der Anleihe

§8

Status; no collateralization of the Notes

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschrei-
bungen stellen unmittelbare, unbedingte, nicht
besicherte und nicht nachrangige Verpflichtun-
gen der Emittentin dar und stehen im gleichen
Rang mit allen anderen nicht besicherten und
nicht nachrangigen derzeitigen und zuklnftigen
Verbindlichkeiten der Emittentin.

The obligations arising from the Notes constitute di-

rect, unconditional, not secured and unsubordi-

nated obligations of the Issuer and rank pari passu

with all other not secured and unsubordinated pre-

sent and future liabilities of the Issuer.

§9

Bekanntmachungen

§9

Notices
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9.1

Bekanntmachung. Alle die Schuldver-
schreibungen betreffenden Bekanntma-
chungen werden im Bundesanzeiger, auf
der Internetseite der Emittentin und/oder
gemafl den Bestimmungen gesetzlicher
Regularien verdffentlicht. Eine Mitteilung
gilt mit dem Tag ihrer Verdffentlichung (o-
der bei mehreren Mitteilungen mit dem
Tage der ersten Veréffentlichung) als er-
folgt.

9.1

Notices. All notices by the Issuer regarding
the Notes shall be published in the official
Federal Gazette, on the Issuer's website
and/or pursuant to other relevant legal provi-
sions. Any such notice shall be deemed to
have been made on the date of its publication
(or, in the case of several notifications, on the
date of the first publication).

9.2

Alternative Bekanntmachung liber das
Clearingsystem. Sofern die Regularien
der Borse, an der die Schuldverschreibun-
gen notiert sind, es zulassen, ist die Emit-
tentin  berechtigt, Bekanntmachungen
auch abweichend von 9.1 durch eine Mit-
teilung an das Clearingsystem zur Weiter-
leitung an die Anleiheglaubiger oder durch
eine schriftliche Mitteilung direkt an die
Anleiheglaubiger zu bewirken. Bekannt-
machungen Uber das Clearingsystem gel-
ten sieben Tage nach der Mitteilung an
das Clearingsystem als bewirkt; direkte
Mitteilungen an die Anleiheglaubiger gel-

ten mit ihrem Zugang als bewirkt.

9.2

Alternative Notice via Clearing System. To
the extent permitted by the regulations of the
stock exchange on which the Notes are listed,
the Issuer shall be entitled to make such no-
tice by means of a notification, deviating from
9.1, to the Clearing System for forwarding it to
the Noteholders, or by means of a written no-
tification directly to the Noteholders. Notices
via Clearing System shall be deemed to have
been effected seven days after notification to
the Clearing System; direct notification to the
Noteholders shall be deemed to have been ef-
fected upon their receipt.

§10
Bérsennotierung

§10
Stock Exchange Listing

10.1

Borsennotierung. Es ist beabsichtigt, die
Einbeziehung der Schuldverschreibungen
in den Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbdérse zu beantragen. Eine
Verpflichtung, diese Einbeziehung herbei-
zufiihren oder aufrecht zu erhalten, be-
steht nicht.

Schuldverschreibungen an einem regu-

Die Borsenzulassung der

lierten Markt ist nicht geplant.

10.1

Stock Exchange Listing. It is intended to ap-
ply for inclusion of the Notes on the Open
Market (Freiverkehr) of the Frankfurt Stock
Exchange. There is no obligation to establish
or maintain this inclusion. There are no plans
to list the Notes on a regulated market.

10.2

Informationspflichten. Die Emittentin
verpflichtet sich, den Anleiheglaubigern in
der Form des § 9 die folgenden Finanzin-

formationen zur Verfligung zu stellen:

10.2

Information requirements. The Issuer un-
dertakes to provide the Noteholders with the
following information in the form of § 9:
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a) die gepriften Jahresabschlisse sobald | a) the audited annual financial statements and
verflgbar, jedoch nicht spéter als sechs management reports as soon as available but
Monate nach dem Ende jedes Geschéafts- not later than six months after the end of the
jahres; und financial year; and

b) sobald verfligbar, jedoch nicht spéter als | b) as soon as available, but not later than four

vier Monate nach dem Ende jedes Ge-

schéftshalbjahres einen  ungepruften

Halbjahresabschluss.

months after the end of each half-year, unau-
dited semi-annual financial statements.

§ 11

Vorlegungsfrist; Urkundenvorlage

§11
Submission Period; Submission of docu-
ments

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte Vor-
legungsfrist wird fir die Schuldverschreibungen
auf fanf Jahre verkirzt. Erfolgt die Vorlegung, so
verjadhrt der Anspruch in zwei Jahren von dem
Ende der Vorlegungsfrist an. Erfolgt die Vorle-
gung nicht, so erlischt der Anspruch mit dem Ab-
lauf der Vorlegungsfrist. Anstelle der Pflicht zur
Aushéandigung der Schuldverschreibung nach
§ 797 BGB tritt die Vorlage eines Depotauszugs,
der das Miteigentum an der oder den Globalur-
kunde(n), in der/den die Schuldverschreibungen
verbrieft sind, nachzuweisen geeignet ist, sowie
ein Auftrag an die depotfiihrende Bank, die die-
sen Depotauszug ausgestellt hat, in dem Um-
fang, in dem Verpflichtungen auf Schuldver-
schreibungen vollstédndig erfillt wurden, die ent-
sprechenden Schuldverschreibungen frei von
Zahlung in ein vom Emittenten zu bestimmendes
Depot zu Ubertragen

The submission period stated

in Section 801

para. 1 sentence 1 BGB for the Notes is reduced to
five years. In case of submission, the entitlement

expires two years after the end of the submission

period. If no submission occurs, the entitlement ex-

pires upon expiration of the submission period. The

obligation to deliver the Note pursuant to Sec-
tion 797 BGB is replaced by the obligation to submit
a deposit account statement which is able to prove
the co-ownership of the Global Certificate(s) in
which the Notes are securitised, and an order to the

custodian bank which issued such deposit account

statement, to the extent that obligations on Notes

have been fulfilled in whole, to transfer the corre-

sponding Notes free of payment to a deposit ac-

count to be determined by the Issuer.

§12
Anderungen der Anleihebedingungen

§12
Amendments to the Terms and Conditions

12.1 Anderung der Anleihebedingungen.
§§ 5 bis 22 des Gesetzes Uber Schuldver-
schreibungen aus Gesamtemissionen

(Schuldverschreibungsgesetz - SchVG)

findet auf die Schuldverschreibung und

diese Anleihebedingungen Anwendung.

12.1 Amendments to the Terms and Condi-

tions. Sections 5 to 22 of the German Act on
Notes (Schuldverschreibungsgesetz -
SchV@G) are applicable to the Note and these
Terms and Conditions. As a result the Note-
holders may agree to amendments of these
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Infolgedessen kdnnen die Anleiheglaubi-
ger Anderungen der Anleihebedingungen
- einschlieBlich der einzelnen oder aller
MaBnahmen nach § 5 Abs. 5 des Schuld-
verschreibungsgesetzes - durch Mehr-
heitsbeschluss zustimmen und einen ge-
meinsamen Vertreter fur die Wahrneh-
mung ihrer Rechte bestellen.

Terms and Conditions - including all or indi-
vidual actions according to Section 5 para 5
SchVG - by majority vote and appoint a joint
representative to exercise their rights.

12.2

Abstimmung ohne Versammlungen.
Alle Abstimmungen gemafB dem Schuld-
verschreibungsgesetz  werden  aus-
schlieBlich im Wege der Abstimmung
ohne Versammlung durchgefihrt, sofern
die Emittentin nicht im Einzelfall etwas an-
deres entscheidet. Eine Glaubigerver-
sammlung findet des Weiteren statt, wenn
der Abstimmungsleiter diese gemaf § 18
Abs. 4 Satz 2 des Schuldverschreibungs-

gesetzes einberuft.

12.2

Voting without assembly. All votings pursu-
ant to SchVG shall be conducted exclusively
by way of voting without assembly unless the
Issuer decides otherwise in individual cases.
A creditors' assembly shall also take place if
the chairman of the election convenes such
an assembly according to Section 18 para. 4
sentence 2 SchVG.

12.3

Stimmrechtsausiibung. Zur Auslibung
der Stimmrechte bei einer Abstimmung
ohne Versammlung bzw. Teilnahme an
der Glaubigerversammlung und Aus-
Ubung der Stimmrechte in der Glaubiger-
versammlung sind nur diejenigen Anleihe-
glaubiger berechtigt, die sich innerhalb der
gesetzlichen Frist bei der in der Einberu-
fung bezeichneten Stelle in Textform
(§ 126b BGB) in deutscher oder engli-
scher Sprache angemeldet haben. In der
Einberufung kdnnen weitere Vorausset-
zungen flr die Ausibung der Stimmrechte
bzw. Teilnahme an der Glaubigerver-
sammlung, insbesondere das Erbringen
eines geeigneten Identitdtsnachweises
und die Festlegung eines Stichtags flr
diesen Nachweis, der auch bis zu 14 Tage
vor dem Tag der Glaubigerversammlung
liegen darf (record date in Anlehnung an
§ 121 AktG), durch die Emittentin geregelt
werden.

12.3

Exercise of voting rights. Only those Note-
holders are entitled to exercise voting rights in
the event of a vote without assembly or to par-
ticipate in the noteholders' assembly and to
exercise the voting rights in the creditors’ as-
sembly who have registered with the authority
designated in the invitation in text form (Sec-
tion 126b BGB) in German or English within
the statutory period. Further requirements for
the exercise of voting rights or participation in
the noteholders' assembly, in particular the
provision of suitable proof of identity and the
determination of a record date for such proof,
which may also be up to 14 days prior to the
date of the Noteholders' assembly (record
date referring to Section 121 AktG), may be
regulated by the Issuer in the convocation.
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§13
Verschiedenes

§13
Miscellaneous

13.1

Anwendbares Recht. Form und Inhalt
der Schuldverschreibungen sowie samtli-
che sich aus den Schuldverschreibungen
und diesen Anleihebedingungen ergeben-
den Rechte und Pflichten der Anleiheglau-
biger und der Emittentin bestimmen sich in
jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

13.1

Applicable Law. Form and content of the
Notes as well as all rights and obligations of
the Noteholders and the Issuer arising from
the Notes and these Terms and Conditions
shall be governed in all respects by German
law.

13.2

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder
Anleiheglaubiger ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Anleihe-
glaubiger und die Emittentin Partei sind,
seine Rechte aus diesen Schuldverschrei-
bungen im eigenen Namen auf der folgen-
den Grundlage zu schiitzen oder geltend
zu machen: der Anleihegldubiger bringt
eine Bescheinigung der Depotbank bei,
bei der er flr die Schuldverschreibungen
ein Wertpapierdepot unterhalt, welche (a)
den vollstdndigen Namen und die vollstan-
dige Adresse des Anleiheglaubigers ent-
halt, (b)
Schuldverschreibungen bezeichnet, die

den Gesamtnennbetrag der

unter dem Datum der Bestatigung auf dem
Wertpapierdepot verbucht sind und (c) be-
statigt, dass die Depotbank gegenlber
dem Clearingsystem eine schriftliche Er-
kldrung abgegeben hat, die die vorste-
hend unter (a) und (b) bezeichneten Infor-
mationen enthalt. Flr die Zwecke des Vor-
stehenden bezeichnet ,Depotbank” jede
Bank oder ein sonstiges anerkanntes Fi-
nanzinstitut, das berechtigt ist, das Wert-
papierverwahrungsgeschaft zu betreiben
und bei der / dem der Anleiheglaubiger ein
Wertpapierdepot fir die Schuldverschrei-
bungen unterhalt, einschlieBlich des Clea-
ringsystems. Unbeschadet des Vorste-
henden kann jeder Anleiheglaubiger seine
Rechte aus den Schuldverschreibungen

13.2

Legal assertion. Each Noteholder is entitled
to protect or assert its rights under these
Notes in its own name in any legal action
against the Issuer or in any legal action to
which the Noteholder and the Issuer are par-
ties on the following basis: the Noteholder fur-
nishes a certificate from the Custodian Bank
with which he maintains a securities account
for the Notes, which (a) contains the full name
and address of the Noteholder, (b) indicates
the aggregate nominal amount of the Notes
recorded in the securities account on the date
of the certificate, and (c) confirms that the
Custodian Bank has made a written declara-
tion to the Clearing System containing the in-
formation referred to in (a) and (b) above. For
the purposes of the foregoing, "Custodian
Bank" means any bank or other recognized
financial institution which is authorized to op-
erate the securities custody business and with
which the Noteholder maintains a securities
account for the Notes, including the Clearing
System. Notwithstanding the foregoing, each
Noteholder may also protect or enforce its
rights under the Notes in any other manner
permitted by law in the country of litigation.




-89 -

auch auf jede andere Weise schitzen o-
der geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

13.3

Erflillungsort. Erflllungsort fur die Ver-
pflichtungen aus den Schuldverschreibun-
gen ist der Sitz der Emittentin, soweit nicht
zwingende gesetzliche Vorschriften etwas
anderes bestimmen.

133

Place of Performance. Place of performance
for the obligations arising from the Notes shall
be the Issuer's registered office, to the extent
that mandatory statutory provisions do not
stipulate otherwise.

13.4

Gerichtsstand.  Nicht-ausschlieBlicher
Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten
aus den in diesen Anleihebedingungen
geregelten Angelegenheiten ist der Sitz
der Emittentin, soweit nicht zwingende ge-
setzliche Vorschriften etwas anderes be-

stimmen.

13.4

Place of Jurisdiction. The non-exclusive
place of jurisdiction for all legal disputes aris-
ing from matters regulated in these Terms and
Conditions shall be the Issuer's registered of-
fice, to the extent that mandatory statutory
provisions do not stipulate otherwise.

13.5

Teilunwirksamkeit. Sollten einzelne
Bestimmungen dieser Anleihebedingun-
gen insgesamt oder teilweise unwirksam
sein oder unwirksam werden oder eine an
sich notwendige Regelung nicht enthalten,
so wird hierdurch der Gbrige Inhalt dieser
Anleihebedingungen nicht berlOhrt. An-
stelle der unwirksamen Bestimmung oder
zur Ausflhrung der Regelungsliicke soll,
soweit rechtlich méglich, eine dem wirt-
schaftlichen Sinn und Zweck der unwirk-
samen Bestimmung bzw. dem Sinn dieser
Anleihebedingungen entsprechende Re-

gelung erfolgen.

13.5

Partial invalidity. Should any individual pro-
vision of these Terms and Conditions be or
become invalid in whole or in part, or should
any provision of these Terms and Conditions
not contain a necessary regulation, this shall
not affect the remaining content of these
Terms and Conditions. Instead of the invalid
provision or for the execution of the regulation
gap, a regulation corresponding to the eco-
nomic sense and purpose of the invalid provi-
sion or the meaning of these Terms and Con-
ditions shall take place as far as legally possi-
ble.

Homburg, im September 2020

Homburg, in September 2020
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VL UMTAUSCHANGEBOT

Der Wortlaut des zu verdffentlichenden Umtauschangebots wird voraussichtlich im Wesentlichen wie

folgt lauten:

NICHT ZUR VERTEILUNG, VEROFFENTLICHUNG ODER VERBREITUNG AN U.S. PERSONEN
(WIE IN REGULATION S UNTER DEM U.S. SECURITIES ACT VON 1933 IN DER JEWEILS
GELTENDEN FASSUNG DEFINIERT) ODER PERSONEN, DIE IN DEN VEREINIGTEN STAATEN

ODER UNTER EINER ADRESSE
RECHTSORDNUNGEN,

IN DEN VEREINIGTEN STAATEN ODER
IN DENEN DIE VERBREITUNG DIESES UMTAUSCHANGEBOTS

IN

RECHTSWIDRIG WARE, GEBIETSANSASSIG SIND ODER SICH DORT AUFHALTEN.

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg, Bundesrepublik Deutschland

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg, Federal Republic of Germany

Freiwilliges Angebot

an die Inhaber der
5,25 %
Schuldverschreibungen 2016/2021
ISIN DEOOOA2AATX6

zum Umtausch ihrer
Schuldverschreibungen in

Schuldverschreibungen 2020/2025 mit der
ISIN DE0O00A254UR5

der
Karlsberg Brauerei GmbH
(Umtauschangebot)

Voluntary offer

to the holders of the
5.25%
2016/2021 Notes
ISIN DEOOOA2AATX6

to exchange their
notes into

2020/2025 Notes with
ISIN DE0O00A254UR5

of
Karlsberg Brauerei GmbH
(Exchange Offer)

Die Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, Deutsch-
land (,Emittentin“) hat am 28. April 2016 5,25 %-
Schuldverschreibungen 2016/2021 im Gesamt-
nennbetrag von EUR 40.000.000 féallig am 28. April
2021 mit der ISIN: DEOOOA2AATX6 (,Umtausch-
schuldverschreibungen® und jeweils eine ,Um-
tauschschuldverschreibung®) begeben.

On April 28, 2016, Karlsberg Brauerei GmbH,
Homburg, Germany (“Issuer”) issued 5.25%
Notes 2016/2021 with a total par value of
EUR 40,000,000 due 28 April 2021 with
ISIN DEOOOA2AATX6 “Exchange Notes”
and individually “Exchange Note”).
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Die Umtauschschuldverschreibungen sind einge-
teilt in auf den Inhaber lautende, untereinander
gleichberechtigte  Inhaberschuldverschreibungen
mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 Der
Gesamtnennbetrag der Umtauschschuldverschrei-
bung in Héhe von EUR 40.000.000 steht gegen-
wartig noch zur Ruckzahlung aus. Die Emittentin

selbst halt keine Umtauschschuldverschreibungen.

The Exchange Notes are each divided into
pari passu bearer notes with a principal
amount of EUR 1,000 each. The aggregate
principal amount of the Exchange Notes in an
amount of EUR 40,000,000 is currently out-
standing for redemption. The Issuer itself
does not hold any Exchange Notes.

Die Geschéftsfilhrung der Emittentin hat am
2. September 2020 beschlossen, den Anleiheglédu-
bigern der Umtauschschuldverschreibungen (,An-
leiheglaubiger der Umtauschschuldverschrei-
bungen®) anzubieten, ihre jeweiligen Umtausch-
in 4,25% bis 4,75 %
Schuldverschreibungen 2020/2025
(ISIN DEO00A254UR5) mit einem Nennbetrag von
jeweils EUR 1.000 und im aggregierten Zielvolu-

men von EUR 40 Mio. (,Gesamtnennbetrag®)!®

schuldverschreibungen

(,Schuldverschreibungen® und jeweils eine
.Schuldverschreibung®), die von der Emittentin in
der Bundesrepublik Deutschland und dem GroB3-
herzogtum Luxemburg &ffentlich zum Erwerb ange-

boten werden, umzutauschen (,Umtausch®).

On 2 September 2020, the managing board of
the Issuer has decided to give the noteholders
of the Exchange Notes (“Noteholders of the
Exchange Notes”) the opportunity to ex-
change their respective Exchange Notes into
425% to 4.75% 2020/2025 Notes
(ISIN DEO0O0A254UR5) with a principal
amount of EUR 1,000 each and an aggregate
target amount of EUR 40 mio.'6 (“Aggregate
Principal Amount”) (“Notes” and each a
“Note”) which are publicly offered by the Is-
suer in the Federal Republic of Germany and
the Grand Duchy of Luxembourg (“Ex-
change”).

Der Umtausch richtet sich nach den folgenden Be-
dingungen (,Umtauschbedingungen®):

The exchange shall take place in accordance
with the following terms and conditions
(“Terms and Conditions of Exchange”):

15 Der tatsachliche Gesamtnennbetrag wird voraussichtlich am 23. September 2020 festgelegt und den Anlegern
in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung (,Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung“) mitgeteilt. Der
maximale Gesamtnennbetrag der Inhaberschuldverschreibungen betragt unter Einschluss der gegebenenfalls im
Rahmen einer Privatplatzierung Uber die im Rahmen des Offentlichen Angebots angebotenen Schuldverschrei-
bungen mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 40.000.000 hinausgehend angebotenen weiteren Schuldver-
schreibungen mit einem Nominalbetrag von bis zu EUR 10.000.000 nominal EUR 50.000.000. Die Zins- und Vo-
lumenfestsetzungsmitteilung wird zusétzlich auch die Angabe des finalen Zinssatzes sowie des Nettoemissions-
erléses enthalten und voraussichtlich am 23. September 2020 auf der Internetseite der Luxemburger Bérse
(www.bourse.lu) sowie auf der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de) verdffentlicht.

16 The aggregate principal amount shall be determined presumably on 23 September 2020 and shall be notified
to investors by way of an interest and volume notice (“Interest and Volume Notice”). The maximum aggregate
principal amount of the Notes including any additional notes with a principal amount of up to EUR 10,000,000,
which may be offered in a private placement in addition to the notes with a aggregate principal amount of

EUR 40,000,000 offered in the public offering, is EUR 50,000,000. The Interest and Volume Notice will also indi-
cate the final interest rate as well as the net issue proceeds and will presumably on 23 September 2020 be pub-
lished on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu) as well as on the website of the Issuer
(www.karlsberg.de).
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§1

Angebot zum Umtausch

Sec. 1
Offer for exchange

Die Emittentin ersucht die Anleiheglaubiger der
Umtauschschuldverschreibungen nach MaBgabe
dieser Umtauschbedingungen (,Umtauschange-
bot“), verbindliche Angebote zum Umtausch ihrer
Schuldver-
schreibungen abzugeben (,Umtauschauftrage*

Umtauschschuldverschreibungen in

und jeweils einzeln ,Umtauschauftrag®).

The Issuer requests the Noteholders of the
Exchange Notes, in accordance with these
Terms and Conditions of Exchange (“Ex-
change Offer”) to submit binding offers to ex-
change their Exchange Notes into Notes (“Ex-
change Orders” and each an “Exchange Or-
der”).

§2
Umtauschverhiltnis;
Mehrerwerbsoption

Sec. 2
Exchange ratio;
Option to Purchase

2.1 Der Umtausch erfolgt zum Nennbetrag zu- | 2.1  The Exchange shall occur at the princi-
zlglich Stiickzinsen (wie nachstehend defi- pal amount plus Accrued Interest (as
niert) zuzlglich eines Barausgleichsbetrages defined below) plus a cash settlement
(,Barausgleichsbetrag"). amount (“Cash Settlement Amount”).

2.2 Das Umtauschverhaltnis betragt 1:1 (eins zu | 2.2  The exchange ratio is 1:1 (one to one).

eins). Dies bedeutet, dass jeder Anleiheglau-
biger der Umtauschschuldverschreibungen,
der einen Umtauschauftrag erteilt, im Fall der
Annahme seines Umtauschauftrags durch
die Emittentin je eingetauschter Umtausch-
schuldverschreibung

This means that any Noteholder of the
Exchange Notes having submitted an
Exchange Order receives in the event
of acceptance of this Exchange Order
by the Issuer for each Exchange Note

a) eine Schuldverschreibung sowie

a) a Note as well as

b) einen Barausgleichsbetrag in Hohe von
EUR 10,00 je umgetauschter Umtausch-
schuldverschreibung erhalt und

b) a Cash Settlement Amount amounting
to EUR 10,00 per
change Note and

exchanged Ex-

C) die Stlickzinsen, die auf die jeweilige umge-
tauschten Umtauschschuldverschreibungen
entfallen.

c) the accrued interest attributable to the

respective  exchanged  Exchange

Notes.

.Stiickzinsen* bedeutet die anteilsméaBig
angefallenen Zinsen vom letzten Zinszah-
Umtausch-

lungstag der

schuldverschreibungen wie in § 2.1 der An-

(einschlieBlich)

leihebedingungen der Umtauschschuldver-

schreibungen (,Anleihebedingungen fiir

“Accrued Interest” means the pro-rata
interest accrued from the last interest
payment date (included) as determined
in Sec. 2.1 of terms and conditions for
the Exchange Notes (“Terms and Con-
ditions for the Exchange Notes”) until
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die
festgelegt bis zum Tag der Begebung der
Schuldverschreibungen, dem 29. September
2020 (,Begebungstag®)
GemaB § 2.3 der Anleihebedingungen fur
die Umtauschschuldverschreibungen erfolgt
die Berechnung der Zinsen fir einen Zeit-

Umtauschschuldverschreibungen®)

(ausschlieBlich).

raum, der kurzer als eine Zinsperiode gemanR
den Anleihebedingungen fur die Umtausch-
schuldverschreibungen ist, auf Basis der tat-
sachlich verstrichenen Tage, geteilt durch
365, (bzw. falls ein Teil dieses Zeitraums in
ein Schaltjahr fallt, auf der Grundlage der
Summe von (i) der tatséchlichen Anzahl von
Tagen des Zeitraums, die in dieses Schalt-
jahr fallen, dividiert durch 366, und (ii) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums,
die nicht in das Schaltjahr fallen, dividiert
durch 365).

the issue date of the Notes, 29 Septem-
ber 2020 (“Issue Date”) (exclusively).
Pursuant to Sec. 2.3 of the Terms and
Conditions for the Exchange Notes, in-
terest is calculated for a period shorter
than one interest period pursuant to the
respective Terms and Conditions for the
Exchange Notes on the basis of the
number of actual days elapsed in the
relevant period divided by 365 (or, if any
part of such period falls in a leap year,
on the basis of the sum of (i) the actual
number of days in the period falling in
such leap year divided by 366, and (ii)
the actual number of days in the period
not falling in such leap year divided by
365).

23

Die Anleiheglaubiger der Umtauschschuld-
verschreibungen haben die Mdglichkeit, ne-
ben der Abgabe eines Umtauschauftrags ein
Angebot zur Zeichnung weiterer Schuldver-
schreibungen der Emittentin gegen Zahlung
des Nennbetrags abzugeben (,Mehrer-
werbsoption®).
Rahmen der Mehrerwerbsoption kénnen fir

Zeichnungsangebote im

eine oder mehrere Schuldverschreibungen
abgegeben werden.

23

In addition to the submission of an Ex-
change Order, the Noteholders of the
Exchange Notes may submit a subscrip-
tion offer for further Notes of the Issuer
against payment of the principal amount
(“Option to Purchase”). Subscription
offers within the scope of the Option to
Purchase may be made for one or more

Notes.

§3

Umfang des Umtausches

Sec. 3
Scope of Exchange

3.1

Anleiheglaubiger der Umtauschschuldver-
schreibungen kénnen im Rahmen des Um-
tauschangebots Umtauschauftrage fir alle
oder einen Teil der von ihnen gehaltenen
Umtauschschuldverschreibungen abgeben.

3.1

Noteholders of the Exchange Notes may
tender Exchange Orders for all or part of
the Exchange Notes they hold in the
context of the Exchange Offer.

3.2

Die Annahme von Umtauschauftrdgen und
Zeichnungsangeboten durch die Emittentin
stehen im alleinigen und freien Ermessen der

3.2

The acceptance of Exchange Orders
and subscription offers by the Issuer
shall be in the sole and absolute discre-
tion of the Issuer, whereby the volume of
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Emittentin, wobei das Volumen des Um-
tauschs und der Zeichnung in jedem Fall auf
den Gesamtnennbetrag der Schuldver-
schreibungen begrenzt ist und das Volumen
des Umtauschauftrags bzw. der Zeichnungs-
angebote stets durch den Nennbetrag der
Umtauschschuldverschreibungen teilbar

sein muss.

the Exchange Orders and the subscrip-
tion offers is limited in any case to the
Aggregate Principal Amount of the
Notes and the volume of an Exchange
Order or subscription offers must always
be divisible by the principal amount of

the Exchange Notes.

§4

Umtauschfrist

Sec. 4
Exchange period

4.1 Die Umtauschfrist fir die Umtauschschuld- | 4.1 The exchange period for the Exchange
verschreibungen beginnt am 3. September Notes begins on 3 September 2020 at
2020 um 0:00 Uhr (MESZ) und endet am 0:00 a.m. (CEST) and ends on 17 Sep-
17. September 2020 um 18:00 Uhr (MESZ) tember 2020 at 06:00 p.m. (CEST) (“Ex-
(,Umtauschfrist). change Period”).

4.2 Die Emittentinist jederzeit und nachihrem al- | 4.2 The Issuer is, at any time and in its sole

leinigen und freien Ermessen berechtigt,
ohne Angabe von Griinden die Umtausch-
frist zu verlangern oder insbesondere im Fall
der Uberzeichnung zu verkiirzen, den Um-
tausch vorzeitig zu beenden oder das Um-
tauschangebot zuriickzunehmen. Die Emit-
tentin wird etwaige Verédnderungen der Um-
tauschfrist oder das Entfallen des Um-
tauschangebots auf ihrer Internetseite unter
der Rubrik ,Investoren®, im Bundesanzeiger
sowie soweit gesetzlich notwendig einen
Nachtrag zum Wertpapierprospekt der Emit-
tentin vom 2. September 2020 (,Wertpapier-
prospekt) veroffentlichen.

and absolute discretion, entitled to ex-
tend or in particular in case of oversub-
scription shorten the Exchange Period
without giving reasons, to terminate the
Exchange early or to withdraw the Ex-
change Offer. The Issuer will publish
any changes in the Exchange Period or
the withdrawal of the Exchange Offer on
its website in the section “Investoren”
(Investors), in the Federal Gazette and -
where required by law - a supplement to
the Securities Prospectus of the Issuer
dated 2 September 2020 (“Securities
Prospectus”).

,Uberzeichnung* liegt vor, wenn die Summe
der im Rahmen des Umtauschangebots, der
Mehrerwerbsoption und des Offentlichen An-
gebots (wie unter § 4.4 definiert) sowie der
im Rahmen der Privatplatzierung (wie unter
§ 4.4 definiert) der Schuldverschreibungen
eingegangenen Umtausch-, Mehrerwerbs-
und Zeichnungsauftrage den Gesamtnenn-
betrag der angebotenen Schuldverschrei-
bungen Ubersteigt.

“Oversubscription” occurs when the
sum of the Exchange Orders and the
subscription orders received in the con-
text of the Exchange Offer, the Option
to Purchase, the Public Offer (as de-
fined under Sec. 4.4) and the Private
Placement (as defined under Sec. 4.4)
of the Notes exceeds the Aggregate
Principal Amount of the Notes offered.
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4.3 Die Emittentin ist darGber hinaus nach ihrem | 4.3  In addition, the Issuer is entitled, in its
alleinigen und freien Ermessen berechtigt, sole and free discretion, to accept any
auch nach Ablauf der Umtauschfrist zuge- Exchange Orders received after expiry
gangene Umtauschauftrage anzunehmen. of the Exchange Period.

4.4 Nicht wahrend der Umtauschfrist gegen Um- | 4.4 Notes not exchanged for Exchange
tauschschuldverschreibungen einge- Notes during the Exchange Period and
tauschte oder aufgrund der Mehrerwerbsop- not purchased in the course of the Op-
tion erworbene Schuldverschreibungen wer- tion to Purchase will be subject to a pub-
den Bestandteil eines vom 21. September, lic offer which begins on 21 September
bis 23. September, 10:00 Uhr (MESZ) lau- and ends on 23 September 10:00 a.m.
fenden 6ffentlichen Angebots (,Offentliches (CEST) (“Public Offer”) as well as a
Angebot*) sowie einer gleichzeitig erfolgen- simultaneously  conducted  private
den Privatplatzierung in der Bundesrepublik placement in the Federal Republic of
Deutschland und in bestimmten weiteren Germany and certain other countries,
Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten with the exception of the United States
Staaten von Amerika, Kanadas, Australiens of America, Canada, Australia and Ja-
und Japans, gemaf den jeweilig anwendba- pan in accordance with the respective
ren Ausnahmebestimmungen fur Privatplat- applicable exemption provisions for pri-
zierungen (,Privatplatzierung®). vate placements (“Private Place-

ment”).
§5 Sec. 5
Abwicklungsstelle Settlement Agent

5.1  Abwicklungsstelle fiir den Umtausch ist | 5.1 Settlement agent for an Exchange is
Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, Bankhaus Gebr. Martin AG, Schloss-
73033 Goppingen, Deutschland (,Abwick- platz 7, 73033 Gdppingen, Germany
lungsstelle®). Die wertpapiertechnische Ab- (“Settlement Agent®). The technical ex-
wicklung der Mehrerwerboption erfolgt eben- ecution of the Option to Purchase is car-
falls Gber die Abwicklungsstelle. ried out by the Settlement Agent.

5.2 Die Abwicklungsstelle handelt ausschlieBlich | 5.2 The Settlement Agent shall act solely as

als Erflllungsgehilfin der Emittentin und
Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern der Umtausch-
schuldverschreibungen wie auch gegeniber
den Zeichnern im Rahmen der Mehrer-
werbsoption und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den
Anleiheglaubigern der Umtauschschuldver-
schreibungen begrindet.

a vicarious agent of the Issuer and shall
not assume any obligations towards the
Noteholders of the Exchange Notes as
well as towards investors providing for a
subscription offer in connection with the
Option to Purchase and no contractual
or trust relationship shall be established
between the Settlement Agent and the
Noteholders of the Exchange Notes.
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§6
Umtauschauftrage und Ausiibung der
Mehrerwerbsoption

Sec. 6
Exchange Orders and exercise of Option
to
Purchase

6.1 Anleiheglaubiger der Umtauschschuldver- | 6.1 Noteholders of the Exchange Notes
schreibungen, die  Umtauschschuldver- who intend to exchange Exchange
schreibungen umzutauschen beabsichtigen, Notes are required to submit an Ex-
sind gehalten, bei ihrer Depotbank einen change Order to their custodian bank.
Umtauschauftrag abzugeben. Die Um- The Exchange Order shall be forwarded
tauschauftrage werden in gesammelter Form in collected form to the Settlement
an die Abwicklungsstelle weitergeleitet und Agent and must be received by the latter
missen bis zum Ende der Umtauschfrist dort by the end of the Exchange Period.
zugegangen sein.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Please note that the possibility to is-
Mobglichkeit zur Erteilung eines Um- sue an Exchange Order by the Note-
tauschauftrages durch die Anleihegldubi- holders of the Exchange Notes via
ger der Umtauschschuldverschreibungen the respective custodian bank may
durch ihre jeweilige Depotbank aufgrund terminate even prior to the end of the
einer Vorgabe der jeweiligen Depotbank Exchange Period on the basis of a re-
bereits vor dem Ende der Umtauschfrist quirement of the relevant custodian
enden kann. Weder die Emittentin noch bank. Neither the Issuer nor the Set-
die Abwicklungsstelle libernehmen eine tlement Agent shall assume any watr-
Gewihrleistung oder Haftung dafiir, dass ranty or liability for the fact that Ex-
innerhalb der Umtauschfrist erteilte Um- change Orders placed within the Ex-
tauschauftrdge auch tatséchlich vor dem change Period will effectively be re-
Ende der Umtauschfrist bei der Abwick- ceived by the Settlement Agent be-
lungsstelle eingehen. fore the end of the Exchange Period.

6.2 Umtauschauftrage haben Folgendes zu be- | 6.2 Exchange Orders shall include the fol-
inhalten: lowing:

a) ein Angebot des Anleiheglaubigers der Um- | a)  a written offer of the Noteholder of the
tauschschuldverschreibungen in schriftlicher Exchange Notes to exchange a certain
Form zum Umtausch einer bestimmten An- number of Exchange Notes into Notes,
zahl von Umtauschschuldverschreibungen in using the form provided by its respective
Schuldverschreibungen unter Verwendung custodian bank,
des Uber seine jeweilige Depotbank zur Ver-
figung gestellten Formulars,

b) die unwiderrufliche Anweisung des Anlei- | b)  the irrevocable instruction of the Note-

heglaubigers der Umtauschschuldverschrei-
bungen an seine jeweilige Depotbank,

holder of the Exchange Notes to its re-
spective custodian bank,
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die Umtauschschuldverschreibungen, fur die
ein Umtauschauftrag erteilt wird (,zum Um-
tausch angemeldete Schuldverschrei-
bungen*), zu sperren und jegliche Ubertra-
gung bis zum Begebungstag zu unterlassen
(.Depotsperre®); und

to block the Exchange Notes for which
an Exchange Order has been issued
(“Notes registered for Exchange”)
and to refrain from any transfer until the
Issue Date (“Depot Blocking”); and

die Anzahl der im Wertpapierdepot des den
Umtausch beauftragenden Anleiheglaubi-
gers der Umtauschschuldverschreibungen
befindlichen zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen in die ausschlieBlich
fir das Umtauschangebot eingerichtete
ISIN DEOO0OA289WMS8 fur die Umtausch-
schuldverschreibungen bei der Clearstream
Banking Aktiengesellschaft, Frankfurt am
Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Esch-
born (,Clearstream®) umzubuchen;

dies vorbehaltlich des automatischen Wider-
rufs dieser unwiderruflichen Anweisung fir
den Fall, dass das Umtauschangebot vor
dem Ende der Umtauschfrist von der Emit-
tentin zurickgenommen wird.

to transfer the number of Notes regis-
tered for Exchange in the securities ac-
count of the Noteholder of the Exchange
Notes commissioning the Exchange, for
which an Exchange Order has been is-
sued to ISIN DEOOOA289WMS for the
Exchange Notes exclusively estab-
lished for the Exchange Offer at Clear-
stream Banking Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn (“Clearstream”);

subject to the automatic revocation of
this irrevocable instruction in the event
that the Exchange Offer is withdrawn
before the end of the Exchange Period
by the Issuer.

6.3

Umtauschauftrage kénnen nur unwiderruf-
lich abgegeben werden. Der Umtausch ist fiir
die Anleiheglaubiger der Umtauschschuld-
verschreibungen - mit Ausnahme etwaiger
Spesen und Kosten der Depotbanken - pro-
visions- und spesenfrei.

6.3

Exchange Orders can only be submitted
irrevocably. Noteholders of the Ex-
change Notes may exchange their
Notes free of commission and expenses
- except for any commission and ex-
penses charged by depositary institu-
tions (if any).

6.4

Anleiheglaubiger der Umtauschschuldver-
schreibungen, die beabsichtigen, von der
Mehrerwerbsoption Gebrauch zu machen,
sind gehalten, innerhalb der Umtauschfrist in
schriftlicher Form unter Verwendung des
Uber die Depotbank zur Verfligung gestellten
Formulars oder in sonstiger schriftlicher
Form Uber die Depotbank ein verbindliches

6.4

Noteholders of the Exchange Notes
who intend to make use of the Option to
Purchase will have to make a written
binding offer to purchase additional
Notes within the Exchange Period using
the form provided by the custodian bank
or in other written form via the custodian
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Angebot zum Erwerb weiterer Schuldver-
schreibungen abzugeben. Die Ausiibung der
Mehrerwerbsoption kann nur berucksichtigt
werden, wenn dieses Angebot spatestens
bis zum Ablauf der Umtauschfrist bei der Ab-
wicklungsstelle eingegangen ist.

bank. The exercise of the Option to Pur-
chase can only be taken into account if
this offer has been received by the Set-
tlement Agent no later than by the end
of the Exchange Period.

§7

Depotsperre

Sec. 7
Depot Blocking

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des friihesten

der nachfolgenden Ereignisse wirksam zu sein, so-

fern die Emittentin keine abweichende Bekanntma-

chung veréffentlicht:

The Depot Blocking shall be effective until the
occurrence of the earliest subsequent events,
unless the Issuer publishes a deviating notice:

a) die Abwicklung am Begebungstag oder a) the settlement on the Issue Date or

b) die Verdffentlichung der Emittentin, dass das | b)  the Issuer’s announcement that the Ex-
Umtauschangebot zurickgenommen wird. change Offer will be withdrawn.

§8 Sec. 8
Anweisung und Bevollméchtigung Instructions and authorisation

8.1 Mit Abgabe des Umtauschauftrages geben | 8.1 By submitting the Exchange Order, the
die Anleiheglaubiger der Umtauschschuld- Noteholders of the Exchange Notes
verschreibungen folgende Erklarungen ab: make the following statements:

a) sie weisen ihre Depotbank an, die zum Um- | a)  they shall instruct their custodian banks
tausch angemeldeten Schuldverschreibun- to keep the Notes registered for Ex-
gen, zunadchst in ihrem Wertpapierdepot zu change in their securities account but to
belassen, aber hinsichtlich der zum Um- transfer them into ISIN
tausch angemeldeten Schuldverschreibun- DEOOOA289WMS8 regarding the Notes
gen in die ISIN DEOO0OA289WMS8 bei Clear- registered for Exchange at Clearstream,
stream umzubuchen,

b) sie beauftragen und bevollméachtigen die Ab- | b)  they shall instruct and authorise the Set-

wicklungsstelle sowie ihre Depotbank (je-
weils unter der Befreiung von dem Verbot
des Selbstkontrahierens gemafi § 181 BGB),
alle zur Abwicklung dieses Umtauschauf-
trags erforderlichen oder zweckmaBigen
Handlungen vorzunehmen sowie entspre-
chende Erklarungen abzugeben und entge-
genzunehmen, insbesondere den Ubergang

tlement Agent, as well as their custodian
banks (each under the exemption from
the prohibition of self-contracting pursu-
ant to section 181 of the German Civil
Code
BGB), to take all necessary or appropri-

(Bdrgerliches Gesetzbuch -

ate actions to settle this Exchange Or-
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des Eigentums an den zum Umtausch ange-
meldeten Schuldverschreibungen herbeizu-
fohren und die Zahlung des Baraus-
gleichsbetrages sowie der Stiickzinsen an
die Anleiheglaubiger der Umtauschschuld-
verschreibungen abzuwickeln; die Anleihe-
glaubiger der Umtauschschuldverschreibun-
gen haben Kenntnis davon, dass die Abwick-
lungsstelle auch fiir die Emittentin tatig wird,

der and to make and receive such dec-
larations, in particular to settle the trans-
fer of ownership of the Notes registered
for Exchange as well as the payment of
the Cash Settlement Amount and the
Accrued Interest to the Noteholders of
the Exchange Notes ; the Noteholders
of the Exchange Notes are aware that
the Settlement Agent will also act for the

Issuer,

C) sie beauftragen und bevollméachtigen die Ab- | ¢)  they shall instruct and authorise the Set-
wicklungsstelle, alle Leistungen zu erhalten tlement Agent to obtain all services and
und Rechte auszuliben, die mit dem Besitz exercise all rights associated with the
der zum Umtausch angemeldeten Schuld- possession of Notes registered for Ex-
verschreibungen verbunden sind, change,

d) sie weisen ihre Depotbank an, ihrerseits et- | d)  they shall instruct their custodian bank
waige Zwischenverwahrer der zum Um- to instruct, on their part, any sub-custo-
tausch angemeldeten Schuldverschreibun- dian of the Notes registered for Ex-
gen sowie Clearstream anzuweisen und zu change and instruct and authorise
erméchtigen, der Abwicklungsstelle die An- Clearstream to notify the Settlement
zahl der im Konto der Depotbank bei Clear- Agent about the number of Notes regis-
stream unter ISIN DEO0O0A289WM8 hinsicht- tered for Exchange transferred in the
lich der zum Umtausch angemeldeten account of the custodian bank held with
Schuldverschreibungen bérsentaglich mitzu- Clearstream under ISIN
teilen, DEOOOA289WMS8 regarding the Notes

registered for Exchange on each trading
day,

e) sie Ubertragen - vorbehaltlich des Ablaufs | €)  subject to the expiry of the Exchange

der Umtauschfrist und unter der auflésenden
Bedingung der Nichtannahme des Um-
tauschangebots durch die Emittentin (gege-
benenfalls auch teilweise) - die zum Um-
tausch angemeldeten Schuldverschreibun-
gen auf die Emittentin mit der MafBgabe,
dass Zug um Zug gegen die Ubertragung
eine entsprechende Anzahl an Schuldver-
schreibungen sowie die Gutschrift des Bar-
ausgleichsbetrages und der Stlickzinsen an

sie Ubertragen werden,

Period and subject to the condition prec-
edent of non-acceptance of the Ex-
change Offer by the Issuer (including, if
applicable, partially), the Notes regis-
tered for Exchange shall be transferred
to the Issuer with the provision that the
transfer of the corresponding number of
Notes and the credit of the Cash Settle-
ment Amount and the Accrued Interest
shall be transferred concurrently,
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f) sie ermé&chtigen die Depotbank, der Abwick- | f) they shall authorise the custodian bank
lungsstelle Informationen Uber die Anwei- to notify the Settlement Agent of the de-
sungen des Depotinhabers bekanntzuge- tails of the instructions of the depositors,
ben,

9) sie ermachtigen die Depotbank und die Ab- | g)  in the event of a partial acceptance of
wicklungsstelle im Falle einer nur teilweisen the Exchange Offer by the Issuer and
Annahme des Umtauschangebotes durch subject to express instructions to the
die Emittentin - vorbehaltlich einer ausdriick- contrary from the Issuer in individual
lichen anderweitigen Anweisung der Emit- cases, they authorize the custodian
tentin im Einzelfall - erforderlichenfalls bei bank and the Settlement Agent to round
der individuellen Zuteilung von Schuldver- up or down the amount of Notes allo-
schreibungen auf einzelne Depots auf- oder cated to individual securities accounts,
abzurunden. if necessary.

8.2 Die vorstehenden unter lit. a) bis lit. g) aufge- | 8.2 The declarations, instructions, orders
flhrten Erklarungen, Weisungen, Auftrage and powers set out in letters a) to @)
und Vollmachten werden im Interesse einer above shall be given irrevocably in the
reibungslosen und zlgigen Abwicklung un- interest of seamless and swift execu-
widerruflich erteilt. tion.

8.3 Zugleich erklart der jeweilige Anleihegldubi- | 8.3 At the same time, the respective Note-
ger der Umtauschschuldverschreibungen im holder of the Exchange Notes declares
Hinblick auf das Verfligungsgeschéft tber the offer to conclude a contract in rem
die zum Umtausch angemeldeten Schuld- pursuant to Sec. 929 BGB in respect to
verschreibungen das Angebot auf Abschluss the material transfer (Verfliigungsges-
eines dinglichen Vertrages nach § 929 BGB. chéft) of the Notes registered for Ex-
Mit der Abgabe des Umtauschauftrages ver- change. By submitting the Exchange
zichten die Anleiheglaubiger der Umtausch- Order, the Noteholders of the Exchange
schuldverschreibungen gemas § 151 Abs. 1 Notes waive the receipt of the declara-
BGB auf einen Zugang der Annahmeerkla- tion of acceptance pursuant to
rungen. Die Erklarung des Umtauschauftra- Sec. 151 para. 1 BGB. The declaration
ges und die Angebotserklarung im Hinblick of the Exchange Order and the offer
auf den dinglichen Vertrag kann auch durch with regard to the contract in rem may
einen ordnungsgeman Bevollmachtigten ei- also be given by a duly authorised rep-
nes Anleiheglaubigers der Umtauschschuld- resentative of a Noteholder of the Ex-
verschreibungen abgegeben werden. change Notes.

§9 Sec. 9
Annahme der Angebote Acceptance of offers
9.1  Mit der Annahme eines Umtauschauftrags | 9.1 Upon the acceptance of an Exchange

durch die Emittentin kommt zwischen dem

Order by the Issuer, an agreement will
be concluded between the relevant
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betreffenden Anleihegldubiger der Um- Noteholder of the Exchange Note and
tauschschuldverschreibungen und der Emit- the Issuer about the Exchange of the
tentin ein Vertrag Uber den Umtausch der Notes registered for Exchange for the
zum Umtausch angemeldeten Schuldver- Notes as well as payment of the Cash
schreibungen gegen die Schuldverschrei- Settlement Amount and the Accrued In-
bungen sowie Zahlung des Baraus- terest in accordance with the Terms and
gleichsbetrages und der Stlickzinsen gemaf Conditions of Exchange. Upon ac-
den Umtauschbedingungen zustande. Mit ceptance of a subscription offer under
der Annahme eines Zeichnungsangebots im the Option to Purchase by the Issuer, an
Rahmen der Mehrerwerbsoption durch die agreement will be concluded between
Emittentin kommt zwischen dem betreffen- the relevant Noteholder of the Ex-
den Anleihegldubiger der Umtauschschuld- change Notes and the Issuer about the
verschreibungen und der Emittentin ein Ver- subscription of Notes.

trag Uber die Zeichnung der Schuldver-
schreibungen zustande.

Die Schuldverschreibungen werden in einer The Notes will bear interest at a rate in
Spanne von 4,25 % bis 4,75 % verzinst. Der a range between 4.25% and 4.75%.
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibun- The Aggregate Principal Amount of the
gen wird bis zu EUR [e] betragen.!” Die An- Notes will be up to EUR [e].18 The Note-
leiheglaubiger der Umtauschschuldver- holders of the Exchange Notes explicitly
schreibungen erklaren sich ausdriicklich da- agree that the interest rate may be at
mit einverstanden, dass die Verzinsung am the lower end of the interest range and
unteren Ende der Spanne liegen kann und that the Aggregate Principal Amount of
der Gesamtausgabetrag geringer als the Notes may be less than
EUR 40 Mio. sein kann. EUR 40 mio.

9.2 Die Emittentin behalt sich das Recht vor, | 9.2 The Issuer, however, reserves the right

Umtauschauftrage und Zeichnungsangebote to accept Exchange Orders and sub-
trotz VerstéBen gegen die Umtauschbedin- scription offers in spite of violations of
gungen oder Versdumung der Umtauschfrist the Terms and Conditions of Exchange

17 Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich am 23. September 2020 festgelegt
und den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. Das Zielvolumen der Emission be-
tréagt nominal EUR 40.000.000, der maximale Gesamtnennbetrag EUR 50.000.000. Die Zins- und Volumenfest-
setzungsmitteilung wird zusatzlich auch die Angabe des Nettoemissionserléses enthalten und voraussichtlich am
23. September 2020 auf der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de) veréffentlicht. Die Emittentin behalt
sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums, also vor dem 21. September 2020,
auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Roadshow fest-
zulegen. In diesem Fall wirden anstelle der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung eine separate Zinsmittei-
lung (,Zinsmitteilung®) sowie eine separate Volumenfestsetzungsmitteilung, welche zusatzlich auch die Angabe
des Nettoemissionserléses enthalten wirde, erfolgen.

18 The total nominal amount will be determined presumably on 23 September 2020 and shall be notified to inves-
tors by way of an Interest and Volume Notice. The target volume of the Issue is nominally EUR 40,000,000, the
maximum total nominal amount EUR 50,000,000. The Interest and Volume Notice shall also indicate the net issue
proceeds and will presumably be published on 23 September 2020 on the website of the Issuer (www.karls-
berg.de). However, the Issuer reserves the right to determine the interest rate prior to the start of the offer period,
i.e. before 21 September 2020, on the basis of order indications from a roadshow to be held prior to the start of
the offer period. In this case, instead of the Interest and Volume Notice, a separate interest notice and a separate
volume notice, which would also contain information on the net proceeds of the issue, would be published.
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anzunehmen, unabhangig davon, ob die
Emittentin bei anderen Anleiheglaubigern
der Umtauschschuldverschreibungen mit
ahnlichen VerstdéBen oder Fristversdumun-

gen in gleicher Weise vorgeht.

or failure to meet the Exchange Period
irrespective of whether the Issuer pro-
ceeds in the same manner with other
Noteholders of the Exchange Notes
with similar violations or missing of
deadlines.

9.3 Es liegt im alleinigen und freien Ermessen | 9.3 It is the sole and free discretion of the
der Emittentin, Umtauschauftrage ohne An- Issuer not to accept Exchange Orders in
gabe von Griinden vollstandig oder teilweise whole or in part without stating rea-
nicht anzunehmen. Umtauschauftrage, die sons. Exchange Orders which are not
nicht in Ubereinstimmung mit den Umtausch- made in accordance with the Terms and
bedingungen erfolgen oder hinsichtlich derer Conditions of Exchange or in respect of
die Abgabe eines solchen Angebots nicht in which such an offer was not made in ac-
Ubereinstimmung mit den jeweiligen natio- cordance with the respective national
nalen Gesetzen und anderen Rechtsvor- laws and other legal provisions shall not
schriften erfolgt, werden von der Emittentin be accepted by the Issuer unless it ex-
nicht angenommen, sofern sie nicht ihr in Ab- ercises the right reserved in para. 2
satz 2 vorbehaltenes Recht ausubt. above.

9.4 Mit der Ubertragung der Umtauschschuld- | 9.4 Upon the transfer of the Exchange
verschreibungen, fir die Umtauschauftrage Notes for which Exchange Orders have
erteilt und von der Emittentin angenommen been placed and accepted by the Is-
worden sind, gehen samtliche mit diesen ver- suer, all related claims and other rights
bundene Anspriiche und sonstige Rechte shall pass to the Issuer.
auf die Emittentin Uber.

9.5 Die Emittentin beabsichtigt, am oder um den | 9.5 The Issuer intends to announce the ex-

23. September 2020 auf ihrer Internetseite
unter www.karlsberg.de unter der Rubrik ,In-
vestoren* bekannt zu geben, in welchem
Umfang sie Umtauschauftrage angenom-
men hat.

tent of Exchange Orders accepted on its
website www.karlsberg.de in the sec-
tion “Investors” (Investoren) on or about
23 September 2020.

§10

Lieferung der Schuldverschreibungen; Zah-

lung der Barausgleichsbetrage

Sec. 10
Delivery of Notes; Payment of Cash
Settlement Amounts

10.1 Die Lieferung der Schuldverschreibungen

sowie die Zahlung des Barausgleichsbetrags
und der Stlckzinsen fir die Umtausch-
die Um-
tauschauftrage erteilt und von der Emittentin

schuldverschreibungen,  fiir

10.1 The Notes shall be delivered and the
Cash Settlement Amounts and Accrued
Interest for the Exchange Notes for
which Exchange Orders have been is-
sued and accepted by the Issuer shall
be paid to Clearstream or its order for
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angenommen wurden, erfolgt an Clear-
stream oder auf deren Order zur Gutschrift
auf die Konten der jeweiligen Anleiheglaubi-
ger der

Zug um Zug gegen Ubertragung der jeweili-

Umtauschschuldverschreibungen

gen Umtauschschuldverschreibungen, fir
die Umtauschauftrage erteilt und von der
Emittentin angenommen wurden, an die
Emittentin. Die Lieferung findet voraussicht-
lich am oder um den Begebungstag statt.

credit to the accounts of the respective
Noteholders of the Exchange Notes
shall be issued concurrently against
transfer to the Issuer of the respective
Exchange Notes, for which Exchange
Orders have been issued and accepted
by the Issuer. Delivery is expected to
take place on or around the Issue Date.

10.2

Die Gutschrift des Barausgleichsbetrages
und der Stlickzinsen erfolgt Uber die jewei-
lige Depotbank der Anleiheglaubiger der
Umtauschschuldverschreibungen.

10.2 The Cash Settlement Amount and the
Accrued Interests shall be credited to
the Noteholders of the Exchange Notes’

respective custodian bank.

§ 11

Gewabhrleistung der Anleiheglaubiger der Um-

tauschschuldverschreibungen

Sec. 11
Warranties of Noteholders of the Ex-
change Notes

Jeder Anleiheglaubiger der Umtauschschuldver-

schreibungen, der einen Umtauschauftrag erteilt,

sichert mit der Abgabe des Umtauschauftrages so-

wohl zum Ende der Umtauschfrist als auch zum Be-

gebungstag zu, gewahrleistet und verpflichtet sich

gegeniber der Emittentin und der Abwicklungs-

stelle, dass:

Each Noteholder of the Exchange Notes who
submits an Exchange Order will ensure both
at the end of the Exchange Period and on the
Issue Date by submitting the Exchange Order,
and warrants and commits to the Issuer and
the Settlement Agent that:

a)

er/sie den Wertpapierprospekt und die darin
enthaltenen Umtauschbedingungen durch-
gelesen, verstanden und akzeptiert hat;

a) he/she has read, understood and ac-
cepted the Securities Prospectus and
the Terms and Conditions of Exchange
contained therein;

b) die zum Umtausch angemeldeten Schuld- | b)  the Notes registered for Exchange are
verschreibungen in seinem/ihrem Eigentum under his/her ownership and free of
stehen und frei von Rechten und Anspriichen rights and claims of third parties; and
Dritter sind; und

C) ihm/ihr bekannt ist, dass sich - von bestimm- | c) he/she is aware that - with the exception

ten Ausnahmen abgesehen - das Um-
tauschangebot nicht an Anleiheglaubiger der
Umtauschschuldverschreibungen in  den

Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada,

of certain exceptions - the Exchange Of-
fer is not addressed to Noteholders of
the Exchange Notes in the United
States of America, Canada, Australia
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Australien und Japan richtet und dass Anlei-
heglaubiger, die sich in diesen Staaten befin-
den, kein Angebot zum Umtausch ihrer Um-
tauschschuldverschreibungen abgeben dir-
fen.

and Japan and that Noteholders resi-
dent in these jurisdictions may not make
an offer to exchange their Exchange
Notes

§12
Steuerliche Hinweise

Sec. 12
Tax information

Die VerauBerung der Umtauschschuldverschrei-
bungen auf Basis dieses Umtauschangebots kann
unter Umstanden zu einer Besteuerung eines etwa-
igen VerauBerungsgewinns flhren. Es gelten die
jeweils anwendbaren steuerrechtlichen Vorschrif-
ten. Je nach den persénlichen Verhaltnissen eines
Anleiheglaubigers der Umtauschschuldverschrei-
bungen kénnen auslandische steuerrechtliche Re-
gelungen zur Anwendung kommen. Die Emittentin
empfiehlt, sofern Unsicherheit Gber die Einschla-
gigkeit eines etwaigen steuerbaren Vorgangs vor-
liegt, vor Abgabe des Umtauschauftrages einen
Steuerberater zu konsultieren.

The sale and transfer of the Exchange Notes
on the basis of the participation in the Ex-
change Offer may lead to a taxation of any
capital gain. The applicable tax provisions ap-
ply. Depending on personal circumstances of
a Noteholder of the Exchange Notes, foreign
tax regulations may apply. The Issuer recom-
mends that a tax consultant shall be consulted
prior to submitting the Exchange Order if there
is uncertainty as to the relevance of any taxa-
ble transaction.

§13
Zurverfiigungstellung des
Umtauschangebots; Sonstiges

Sec. 13
Notification of this Exchange Offer;
miscellaneous

13.1 Das Umtauschangebot wird den Anlei-
heglaubigern der Umtauschschuldverschrei-
bungen am 2. September 2020 Uber Clear-
stream zur Verfligung gestellt und spétes-
tens am 2. September 2020 auf der Internet-
seite der Emittentin (www.karlsberg.de unter
der Rubrik ,Investoren® sowie voraussichtlich
am 7. September 2020 im Bundesanzeiger
verdffentlicht.

13.1 The Exchange Offer will be made avail-
able to the Noteholders of the Exchange
Notes via Clearstream on 2 September
2020 and will be published on 2 Sep-
tember 2020 (at the latest) in the section
“Investors” (Investoren) of the Issuer’s
website (www.karlsberg.de) as well as
in the Federal Gazette presumably on
7 September 2020.

13.2 Dadie Versendung, Verteilung oder Verbrei-
tung des Umtauschangebots an Dritte sowie
die Erteilung eines Umtauschauftrags auBBer-
halb Deutschlands und Luxemburgs gesetz-
lichen Beschrankungen unterliegen kann,

darf das Umtauschangebot weder unmittel-

bar noch mittelbar in Lander(n) auBerhalb

13.2 Since the sending, distribution or dis-
semination of the Exchange Offer to
third parties and the placing of an Ex-
change Order outside of Germany and
Luxembourg are subject to legal re-

strictions, the Exchange Offer shall not
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Deutschlands veréffentlicht, verbreitet oder
weitergegeben werden, soweit dies nach
den anwendbaren auslandischen Bestim-
mungen untersagt oder von der Einhaltung
behdrdlicher Verfahren oder der Erteilung ei-
ner Genehmigung oder weiteren Vorausset-
zungen abhéngig ist. Gelangen Personen
auBerhalb Deutschlands in den Besitz des
Umtauschangebots oder wollen sie von dort
aus Umtausch- und Zeichnungsangebote er-
teilen, werden sie gebeten, sich Uber etwaige
auBerhalb Deutschlands geltende rechtliche
Beschrankungen zu informieren und solche
Beschrankungen einzuhalten. Die Emittentin
Ubernimmt keine Gewahr dafir, dass die
Versendung, Verteilung oder Verbreitung
des Umtauschangebots oder die Erteilung
von Umtauschauftragen und Zeichnungsan-
geboten auBBerhalb Deutschlands mit den je-
weiligen nationalen Vorschriften vereinbar
ist. Eine Versendung, Verteilung und Ver-
breitung des Umtauschangebots auB3erhalb
Deutschlands erfolgt nicht im Auftrag der
Emittentin oder der Abwicklungsstelle.

be published, disseminated or distrib-
uted directly or indirectly in countrie(s)
outside Germany, insofar as this is pro-
hibited by applicable foreign regulations
or is subject to compliance with official
procedures or the grant of an authorisa-
tion or other conditions. If persons out-
side of Germany obtain possession of
the Exchange Offer or if they intend to
submit an Exchange Order or a sub-
scription offer from there, they are re-
quested to inform themselves about any
restrictions applicable outside of Ger-
many and to comply with these legal re-
strictions. The Issuer does not warrant
that the sending, distribution or dissem-
ination of the Exchange Offer or the ac-
ceptance of the Exchange Order or the
subscription offer outside of Germany
complies with the respective national
regulations. The sending, distribution
and dissemination of the Exchange Of-
fer outside of Germany will not take
place on behalf of the Issuer or the Set-
tlement Agent.

13.3

Samtliche Veréffentlichungen und sonstigen
Mitteilungen der Emittentin im Zusammen-
hang mit dem Umtauschangebot erfolgen
darlber hinaus, soweit nicht eine weiterge-
hende Veréffentlichungspflicht besteht, aus-
schlieBlich auf der Internetseite der Emitten-
tin.

13.3

In addition, all publications and other
notices made by the Issuer in connec-
tion with the Exchange Offer shall be
published exclusively on the company’s
website, unless there exists a further
obligation to publish.

13.4

Das Umtauschangebot ist in deutscher Spra-
che abgefasst. Die Emittentin stellt darliber
hinaus eine unverbindliche Ubersetzung in
die englische Sprache zur Verflgung. Der
deutsche Wortlaut ist maBgeblich und allein
rechtsverbindlich. Die englische Uberset-
zung ist unverbindlich und dient nur der In-
formation.

13.4

The Exchange Offer has been drafted in
German. In addition, the Issuer provides
a nonbinding English translation. The
German version is relevant and solely
binding in law. The English translation is
not binding and for information only.
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§14
Anwendbares Recht

Sec. 14
Applicable law

Diese Umtauschbedingungen, die jeweiligen Um-
Um-
tauschschuldverschreibungen sowie alle vertragli-

tauschauftrdge der Anleiheglaubiger der

chen und auBervertraglichen Schuldverhaltnisse,
die sich aus oder im Zusammenhang damit erge-
ben, unterliegen deutschem Recht.

These Terms and Conditions of Exchange,
the respective Exchange Orders of the Note-
holders of the Exchange Notes as well as any
contractual and non-contractual obligation
arising out of or in connection therewith are
governed by German law.

§15
Gerichtsstand

Sec. 15
Place of jurisdiction

Fir alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusam-
menhang mit diesen Umtauschbedingungen, den
jeweiligen Umtauschauftragen der Anleihegldubi-
ger der Umtauschschuldverschreibungen sowie al-
len vertraglichen und auBervertraglichen Schuld-
verhaltnissen, die sich aus oder im Zusammenhang
damit ergeben, ist, soweit rechtlich zul&ssig, aus-
schlieBlicher Gerichtsstand Homburg, Deutsch-
land.

To the extent permitted by statute, the courts
of Homburg, Germany, have exclusive juris-
diction to settle any dispute arising out of or in
connection with these Terms and Conditions
of Exchange, the respective Exchange Orders
of the Noteholders of the Exchange Notes as
well as any contractual and non-contractual
obligation arising out of or in connection there-
with.
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Risikohinweise und Hinweis auf den Wertpa-
pierprospekt

Risk information and reference to the securi-
ties prospectus

Die Emittentin hat fir das 6ffentliche Angebot der
Umtauschschuldverschreibungen einen von der
Commission de Surveillance du Secteur Finan-
cier (,CSSF“) am 2. September 2020 gebilligten
Wertpapierprospekt (,Wertpapierprospekt) er-
stellt. Die CSSF billigt den Wertpapierprospekt
nur bezlglich der Standards der Vollstandigkeit,
Verstandlichkeit und Kohdrenz geman der Ver-
ordnung (EU) 2017/1129. Die CSSF Ubernimmt
geman Artikel 6 Abs. 4 des Luxemburgischen
Gesetzes vom 16. Juli 2019 betreffend den Pros-
pekt tber Wertpapiere keine Verantwortung hin-
sichtlich der wirtschaftlichen oder finanziellen
ZweckmaBigkeit der Transaktion oder der Quali-
tat und Solvenz der Emittentin. Die CSSF Uber-
nimmt auch keine Verantwortung fur die inhaltli-
che Richtigkeit des Wertpapierprospekis.

The Issuer has prepared a securities prospectus
for the public offering of the Exchange Notes ap-
proved by the Commission de Surveillance du
Secteur Financier (“CSSF”) on 2 September
2020 (“Securities Prospectus”). The CSSF ap-
proves the Securities Prospectus only regarding
the standards of completeness, comprehensibil-
ity and coherence set out in Regulation
(EU) 2017/1129. Pursuant to Article 6 para. 4 of
the Luxembourg Law of 16 July 2019 on the Pro-
spectus on Securities, the CSSF assumes no re-
sponsibility for the economic or financial credit-
worthiness of the transaction and the quality and
solvency of the Issuer. Nor does the CSSF accept
any responsibility for the accuracy of the Securi-
ties Prospectus.

Vor der Entscheidung Uber die Abgabe eines An-
gebots zum Umtausch ihrer Umtauschschuldver-
schreibungen wird Anleiheglaubigern der Um-
tauschschuldverschreibungen daher empfohlen,
den Wertpapierprospekt und etwaige zukiinftig
verdffentlichte Nachtrdge zu dem Wertpapier-
prospekt, insbesondere den Abschnitt ,Risikofak-
toren®, sowie die 6ffentlich verfigbaren Informati-
onen Uber die Emittentin, insbesondere ihre Jah-
resabschlisse sowie ihre Pressemitteilungen, zu
lesen.

Hence, prior to the decision to make an offer for
the exchange of their Exchange Notes, Notehold-
ers of the Exchange Notes are advised to read
the Securities Prospectus and any supplements
to the Securities Prospectus published in future,
in particular the section “Risk Factors”, as well as
the publicly available information about the Is-
suer, in particular its annual financial statements
and its press releases.

Der Wertpapierprospekt und etwaige zukinftig
veroffentlichte Nachtrage zu diesem Wertpapier-
prospekt, auf deren Grundlage dieses Um-
tauschangebot erfolgt, werden in elektronischer
Form auf der Internetseite der Emittentin
(www.karlsberg.de) unter der Rubrik ,Investoren®
und auf der Internetseite der Luxemburger Bérse

(www.bourse.lu) veréffentlicht.

The Securities Prospectus and any supplements
to the Securities Prospectus published in future,
based on which this Exchange Offer is made, are
published electronically on the Issuer's website
(www.karlsberg) in the Investor section and on
the website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.bourse.lu).
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Datenschutzhinweis

Data Protection Information

Die Emittentin verarbeitet als verantwortliche
Stelle im Sinne von Art. 4 Nr. 7 Datenschutz-
Grundverordnung (,DSGVO®)
gene Daten (namentlich Name, Anschrift, E-Mail-

personenbezo-

Adresse, Anzahl der Umtauschschuldverschrei-
bungen,
Hoéhe

gleichsbetrages und der Stlickzinsen, gegebe-

Anzahl der Schuldverschreibungen,

des jeweils ausgezahlten Baraus-
nenfalls Angaben zur Mehrerwerbsoption, Um-
fang des Umtausches, Daten des Umtauschauf-
trages) auf Grundlage der in Deutschland gelten-
den Datenschutzbestimmungen, um den Anlei-
heglaubigern der Umtauschschuldverschreibun-
gen die Teilnahme an dem Umtauschangebot zu
ermdglichen. Die Karlsberg Brauerei GmbH wird
vertreten durch ihren Geschaftsfuhrer Herrn Mar-
kus Meyer; Anleiheglaubiger der Umtausch-
schuldverschreibungen kénnen den Geschéafts-
flhrer telefonisch unter +49 6841 105-0 oder per

E-Mail unter info@karlsberg.de erreichen.

The Issuer processes personal data (in particular
name, address, email address, number of Ex-
change Notes, number of Notes, amount of Cash
Settlement Amount and the Accrued Interest
paid, potentially information regarding the Option
to Order, volume of the exchange and information
regarding the Exchange Offer) as the responsible
party within the meaning of Art. 4 No. 7 of the
Data
(Datenschutzgrundverordnung, “GDPR”) on the

General Protection Regulation
basis of the data protection provisions applicable
in Germany in order to enable the Noteholders of
the Exchange Notes to their participation in the
Exchange Offer. The Issuer is represented by its
Managing Director Mr Markus Meyer; Notehold-
ers of the Exchange Notes can contact the Man-
aging Director by telephone on +49 6841 105-0

or by email at info@karlsberg.de.

Soweit diese personenbezogenen Daten nicht
von den Anleiheglédubigern der Umtauschschuld-
verschreibungen selbst angegeben wurden,
Ubermittelt die depotfiihrende Bank des jeweili-
gen Anleiheglaubiger der Umtauschschuldver-
schreibungen dessen personenbezogenen Da-
ten an die Karlsberg Brauerei GmbH und/oder
die fur die Karlsberg Brauerei GmbH tatig wer-
dende Abwicklungsstelle. Die Verarbeitung die
personenbezogenen Daten erfolgt ausschlieB3lich
fur die Abwicklung des Umtauschangebots sowie
eventuell ausgelbter Mehrerwerbsoptionen und
auch insoweit nur in dem zur Erreichung dieses
Zwecks zwingend erforderlichen MaBe. Rechts-
grundlage fir die Verarbeitung ist Art. 6 Abs. 1
lit. ¢) DSGVO. Danach ist die Verarbeitung legiti-
miert, wenn diese zur Erflillung einer rechtlichen
Verpflichtung erforderlich ist, der der Verantwort-
liche unterliegt. In den Fallen, in denen keine
rechtliche Verpflichtung der Emittentin vorliegt,
ist die Rechtsgrundlage fiir die Verarbeitung

Insofar as this personal data has not been pro-
vided by the Noteholders of the Exchange Notes,
the depository bank of the respective Noteholders
transmits the personal data of the Noteholders of
the Exchange Notes to the Issuer and/ or the
Settlement Agent acting on behalf of the Issuer.
Personal data will be processed exclusively for
the purpose of pro-cessing the Exchange Offer
and potentially the Option to Order and only to the
extent absolutely necessary to achieve this pur-
pose. The legal basis for processing is Art. 6
para. 1 lit. c) GDPR. According to this provision,
the processing is legitimate if it is necessary for
compliance with a legal obligation to which the
controller is subject. In cases where the Issuer is
not legally obliged to process data, the legal basis
doing so is Art. 6 para. 1 lit. f) GDPR. This provi-
sion permits the processing of personal data in
the “legitimate interest” of the Issuer, unless the
fundamental rights, fundamental freedoms or in-
terests of the data subject in not processing the
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Art. 6 Abs. 1 lit. f) DSGVO. Dieser Erlaubnistat-
bestand gestattet die Verarbeitung von perso-
nenbezogenen Daten im ,berechtigten Interesse”
der Emittentin, soweit nicht die Grundrechte,
Grundfreiheiten oder Interessen des Betroffenen
an der Unterlassung der Datenverarbeitung tber-
wiegen. Das berechtigte Interesse der Emittentin
besteht in der Erstellung des Umtauschangebots.
Die Emittentin speichert die personenbezogenen
Daten der Anleiheglaubiger der Umtausch-
schuldverschreibungen fir einen Zeitraum von
10 Jahren beginnend mit dem Ende des Jahres,

in dem das Umtauschangebot stattfand.

data prevail. The legitimate interest of the Issuer
consists in the preparation of the exchange offer.
The Issuer stores the personal data of the Note-
holders of the Exchange Notes for a period of 10
years starting at the end of the year in which the
exchange offer took place.

Die Dienstleister der Emittentin, welche zum
Zwecke der Abwicklung des Umtauschangebots
sowie der eventuell ausgelbter Mehrerwerbsop-
tionen beauftragt werden, erhalten von der Emit-
tentin nur solche personenbezogenen Daten,
welche fir die Ausflhrung der beauftragten
Dienstleistung erforderlich sind und verarbeiten
die Daten ausschlieBlich nach Weisung der
Karlsberg Brauerei GmbH und in deren Auftrag
geman eines Auftragsverarbeitungsvertrages
nach Art. 28 DSGVO. Die Ubertragung der per-
sonenbezogenen Daten an die Dienstleister er-
folgt auf Basis von Art. 6 Abs. 1 lit. f) DSGVO.
Dieser Erlaubnistatbestand gestattet die Verar-
beitung von personenbezogenen Daten im ,be-
rechtigten Interesse” der Emittentin, soweit nicht
die Grundrechte, Grundfreiheiten oder Interes-
sen des Betroffenen an der Unterlassung der Da-
tenverarbeitung Gberwiegen. Das berechtigte In-
teresse der Emittentin besteht in dem Ruickgriff
auf spezialisierte Dienstleister, die die Abwick-
lung realisieren kdnnen. Betroffene kdénnen die-
ser Datenverarbeitung dennoch jederzeit wider-
sprechen, wenn Griinde vorliegen, die in ihrer be-
sonderen Situation bestehen und die gegen eine
Ubertragung der personenbezogenen Daten an
einen Dienstleister sprechen.

The service providers of the Issuers, who are
commissioned by the Issuer for the purpose of
processing the Exchange Offer and potentially
the Option to Order, will only receive such per-
sonal data from the Issuer as are necessary for
the execution of the commissioned service and
process the data exclusively in accordance with
the instructions of the Issuer and on its behalf in
accordance with a data processing agreement
according to Art. 28 GDPR. The transfer of per-
sonal data to the service providers is based on
Art. 6 para. 1 lit. fy GDPR. This permits the pro-
cessing of personal data in the “legitimate inter-
est” of the Issuer, provided that the fundamental
rights, fundamental freedoms or interests of data
subject do not outweigh the failure to process the
data. The legitimate interest of the Issuer consists
in the recourse to specialised service providers
who can implement the processing. Neverthe-
less, data subjects may object to this data pro-
cessing at any time if there are reasons which are
relevant to their particular situation and which op-
poses the transfer of their personal data to a ser-
vice provider.
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Bezlglich der Verarbeitung personenbezogener
Daten haben die Anleiheglaubiger der Um-
die folgenden
Rechte: Sie kénnen von der Emittentin geman
Art. 15 DSGVO Auskunft Uber ihre personenbe-
zogenen Daten, geméB Art. 16 DSGVO die Be-
richtigung ihrer personenbezogenen Daten, ge-
maB Art. 17 DSGVO die Ldschung ihrer perso-
nenbezogenen Daten, gemaB Art. 18 DSGVO

tauschschuldverschreibungen

die Einschrankung der Verarbeitung ihrer perso-
nenbezogenen Daten und gemé&B Art. 20
DSGVO die Ubertragung bestimmter personen-
bezogener Daten auf sie oder einen von ihnen
benannten Dritten (Recht auf Datenlbertragbar-
keit) verlangen.

With regard to the processing of personal data,
the Noteholders of the Exchange Notes have the
following rights: they may obtain information
about their personal data from the Issuer pursu-
ant to Art. 15 GDPR, the correction of their per-
sonal data pursuant to Art. 16 GDPR, the correc-
tion of their personal data pursuant to Art. 17
GDPR require the deletion of their personal data,
the restriction of the processing of their personal
data in accordance with Art. 18 GDPR and the
transfer of certain personal data to them or a third
party they designate in accordance with Art. 20
GDPR (right to data transferability).

Diese Rechte kénnen Sie gegeniiber der Karls-
berg Brauerei GmbH unentgeltlich Gber die E-
Mail-Adresse datenschutz@karlsberg.de oder
Uber die folgenden Kontaktdaten des betriebli-
chen Datenschutzbeauftragten geltend machen:

You can assert these rights against Karlsberg
Brauerei GmbH free of charge via the email ad-
dress datenschutz@karlsberg.de or via the fol-
lowing contact data:

RA Hubert Beeck

Datenschutzbeauftragter der Karlsberg Brauerei
GmbH

Karlsbergstral3e 99

66424 Homburg

Telefon: +49 6841 9848 500

Fax: +49 6841 9848 5013

RA Hubert Beeck

Data Protection Officer of Karlsberg Brauerei
GmbH

Karlsbergstral3e 99

66424 Homburg

Telefon: +49 6841 9848 500

Fax: +49 6841 9848 5013

Zudem steht lhnen gemas Art. 77 DSGVO ein
Beschwerderecht bei der Datenschutzaufsichts-
behdrde entweder des (Bundes-)Landes, in dem
Sie Ihren Wohnsitz oder standigen Aufenthaltsort
haben, oder des Bundeslandes Saarland, in dem
die Karlsberg Brauerei GmbH ihren Sitz hat, zu.

In addition, pursuant to Art. 77 GDPR, you have
a right of appeal to the data protection supervi-
sory authority of either the (federal) state in which
you reside or are permanently resident, or the
state of Saarland in which Karlsberg Brauerei
GmbH has its registered office.

Weitere Einzelheiten finden Sie auf unserer Inter-
netseite unter:

www.karlsberg.de/datenschutz/

Further details can be found on our website at:

www.karlsberg.de/datenschutz/

Homburg, im September 2020

Homburg, in September 2020

Karlsberg Brauerei GmbH

Karlsberg Brauerei GmbH
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VII. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE GESELLSCHAFT
1. Sitz, Geschiftsjahr, Dauer, Gegenstand, Kapital

Die Karlsberg Brauerei GmbH ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem Recht
und im Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken, Deutschland, unter HRB 17866 eingetragen.
Sitz der Gesellschaft ist Homburg, Deutschland. Die Geschéftsadresse lautet KarlsbergstraBe 62,
66424 Homburg, Telefon: 06841 / 105-0, Telefax: 06841 / 105-840, Internet: www.karlsberg.de®. Die
Rechtstragerkennung (LEI) der Emittentin lautet 529900219UBQ7AC4PF10. Das Geschéftsjahr ist das
Kalenderjahr. Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

Die juristische Bezeichnung der Emittentin ist ,Karlsberg Brauerei GmbH®. Unter dieser Bezeichnung
sowie unter der Bezeichnung ,Karlsberg*“ tritt sie auch am Markt auf.

Die Emittentin unterliegt der Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland.

Der Unternehmensgegenstand der Emittentin ist gemanB § 2 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin
vom 16. Dezember 2009 der Betrieb einer Brauerei sowie die Herstellung und der Vertrieb von Getrén-
ken aller Art. Die Emittentin ist zu allen Handlungen berechtigt, die unmittelbar oder mittelbar diesem
Zweck zu dienen geeignet sind. Sie ist insbesondere berechtigt, zu diesem Zweck Anlagen und Ge-
schafte aller Art zu errichten, zu erwerben, zu pachten, zu verpachten und zu verduB3ern, auch sich an
anderen gleiche oder &hnliche Zwecke verfolgten Unternehmungen in jeder zuldssigen Form zu betei-
ligen und Zweigniederlassungen zu errichten.

Das Stammkapital der Emittentin betragt derzeit EUR 12.782.500.
2. Ergebnisabfiihrungsvertrage

Die Emittentin und ihre alleinige Gesellschafterin, die Karlsberg Holding, haben einen unbefristeten Er-
gebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen, der zuletzt mit Anderungsvertrag vom 30. September 2014
geandert wurde. Danach ist die Emittentin verpflichtet, ihren gesamten Jahrestberschuss an die Karls-
berg Holding abzufuhren. Die Karlsberg Holding ist verpflichtet, eventuelle Verluste der Emittentin aus-
zugleichen. Zwar ist die Karlsberg Holding verpflichtet, eventuelle Verluste der Emittentin auszuglei-
chen, der Ergebnisabflihrungsvertrag wirkt zugunsten der Anleihegldubiger dennoch nicht wie eine Ga-
rantie oder eine Patronatserklarung. Der nach dem Ergebnisabflihrungsvertrag auszugleichende Ver-
lust ergibt sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung des Jahresabschlusses der Emittentin und steht
nicht notwendigerweise im Zusammenhang mit den Zahlungsverpflichtungen oder dem Liquiditatsbe-
darf der Emittentin. In einer Situation, in der die Emittentin méglicherweise nicht Gber ausreichend Mittel
verflgt, um Anspriiche der Anleihegldubiger zu begleichen, kann die Gewinn- und Verlustrechnung der
Emittentin einen Gewinn ausweisen mit der Folge, dass kein Anspruch der Emittentin auf Verlustaus-
gleich gegen die Karlsberg Holding besteht. Darliber hinaus entsteht der Anspruch auf Verlustausgleich

19 Die Angaben auf der Internetseite sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese nicht mittels Verweises in den
Prospekt aufgenommen wurden.



113 -

nur auf der Grundlage des Jahresergebnisses und begriindet somit keine Anspriiche der Emittentin zu
einem Zeitpunkt, zu dem bei der Emittentin gegebenenfalls ein Liquiditdtsengpass besteht.

Die Emittentin und ihre 100 %ige Tochter, die Karlsberg Logistik Service GmbH, haben am 14. Novem-
ber 2018 einen unbefristeten Ergebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen. Danach ist die Karlsberg Lo-
gistik Service GmbH verpflichtet, ihren gesamten Jahresiiberschuss an die Emittentin abzufiihren. Die
Emittentin ist verpflichtet, eventuelle Verluste der Karlsberg Logistik Service GmbH auszugleichen.

3. Griindung der Emittentin und historische Entwicklung

Die Karlsberg Brauerei GmbH ist aus der Karlsberg Brauerei GmbH & Co. KG hervorgegangen. Die
Karlsberg Brauerei GmbH & Co. KG mit Sitz in Homburg, Deutschland, wurde am 27. Februar 1998
gegrindet und war eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken (HRA 1570). Die
Karlsberg Brauerei GmbH ist dann durch formwechselnde Umwandlung der Karlsberg Brauerei GmbH
& Co. KG gemaB dem Umwandlungsbeschluss vom 5. Marz 2002 entstanden. Am 24. Juni 2009
schlossen die CW Holding, Homburg als ibernehmende Rechtstragerin und die Karlsberg Brauerei
GmbH als Ubertragende Rechtstragerin einen Verschmelzungsvertrag. Die Verschmelzung und die Um-
firmierung der verschmolzenen Gesellschaft in Karlsberg Brauerei GmbH wurden am 17. August 2009
in das Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken, Deutschland, unter HRB 17866 eingetragen.

Wesentliche Meilensteine in der Entwicklung der Emittentin und ihren Vorgangergesellschaften sind:

- 1878 - 1897: Der KolonialwarengroBhandler Christian Weber erwirbt die 1858/59 erbaute
Braustatte der Gebriider Jacoby in Homburg und wandelt sie in eine Aktiengesellschaft um, die
er zunachst ,Christian Weber Aktiengesellschaft” und in 1897 ,Bayerische Bierbrauerei zum
Karlsberg” benennt.

- 1970 - 1973: Karlsberg UrPils hat 1970 Premiere. Erstmals wird die Hektoliter-Millionengrenze
Uberschritten.

- 1996: Karlsberg bringt mit MiXery Bier+Cola+X und Desperados Tequila flavoured Beer zwei
Produktinnovationen auf den Markt. Mit MiXery - dem ersten fertig gemischten Cola-Bier - griin-
det Karlsberg das bedeutende Segment der Biermischgetranke mit.

- 2007: Mit Grundel’s fresh fuhrt die Karlsberg Brauerei ein alkoholfreies Biermischgetrank ein.

- 2008 - 2012: Karlsberg MiXery flhrt zahlreiche weitere Sorten in sein Sortiment ein: insbeson-
dere MiXery Nastrov Flavour Iced Blue (2008) und MiXery Nastrov Flavour Iced Lemon (2008).
- 2012: Platzierung der ersten Unternehmensanleihe - erstmaliger Zugang zum Kapitalmarkt.

- 2015: Beginn des exklusiven Vertriebs von internationalen Bierspezialitdten und innovativen
alkoholfreien Produkten in Deutschland auf Grundlage von Lizenz- und Vertriebsvereinbarun-
gen mit nationalen und internationalen Partnern.
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2016: Platzierung der zweiten Unternehmensanleihe und vorzeitige Rickzahlung der ersten
Anleihe.

Seit 2017: Konzentration auf die weitere Entwicklung des margenstarken Markengeschéfts so-
wohl im Inland als auch im Export, insbesondere mit den strategischen Marken Karlsberg und
MiXery und damit einhergehenden Ertragssteigerungen; gleichzeitige Reduzierung des Lohn-
produktionsgeschéfts, wodurch Betriebsablaufe optimiert wurden und werden.

Seit 2017: Einflhrung neuer Bierspezialititen (z. B. Karlsberg Helles, Karlsberg Kellerbier,
Karlsberg Helles Bock, neue Karlsberg Weizenbiere) und Biermischgetranke (z. B. MiXery Ulti-
mate Tequila, MiXery Ultimate Energy und MiXery Ultimate Lemon).

2020: Starkung der alkoholfreien Bier- und Biermischgetrankesparte durch Aufnahme von Griin-
del's unter die Dachmarke Karlsberg und Einfiihrung neuer Sorten (z. B. Karlsberg Grapefruit
alkoholfrei, Karlsberg Brauerlimo Cola & Orange), sowie der Ausbau der Zusammenarbeit mit
der expandierenden Premiumpartnermarke Bundaberg mit der Einflihrung zweier neuer Sorten
(Bundaberg Lemon Brew und Bundaberg Blood Orange Brew).

Gruppenstruktur

Karlsberg Brauerei GmbH und Karlsberg Brauerei-Gruppe

Die Emittentin halt unmittelbar und mittelbar mehrheitlich oder minderheitlich Anteile an folgenden ope-
rativ tdtigen Gesellschaften und Beteiligungen, mit denen sie die Karlsberg Brauerei-Gruppe bildet:

Gesellschaft Sitz Stamm-)Kapital: | H6he der Beteiligung /
Stimmrechte
Karlsbrdau CHR S.A.S. Saverne, EUR 3.678.000 100,00 %
Frankreich
Karlsberg  Logistik  Service | Homburg EUR 250.000 100,00 %
GmbH
Unterstitzungskasse Homburg DE 50.000 100,00 %

Lowenbrauerei Trier J. Mend-
gen GmbH

Mineralbrunnen Uberkingen- | Bad Teinach- | EUR 22.387.456 12,42 % /16,72 %

Teinach GmbH & Co. KGaA Zavelstein

12A DEVELOPPEMENT S.A.S. | StraBburg, EUR 10.000 40,00 %
Frankreich

Die Karlsbrau CHR S.A.S. vertreibt u. a. die von der Karlsberg Brauerei GmbH hergestellten Fassbier-

Produkte u. a. unter der Dachmarke ,Karlsbrau® in Frankreich. Ferner vertreibt sie auch andere Fass-

bier- und Flaschen-Produkte, wie bspw. franzdsisches und belgisches Bier. Im Geschéftsjahr 2019 ge-

nerierte die Karlsbrau CHR S.A.S. einen Nettoumsatz von EUR 30,5 Mio.
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Die Karlsberg Logistik Service GmbH erbringt logistische Dienstleistungen aller Art, insbesondere die
interne Lagerlogistik, fiir die Karlsberg Brauerei-Gruppe. Im Geschaftsjahr 2019 generierte die Karls-
berg Logistik Service GmbH einen Nettoumsatz von EUR 3,5 Mio.

AusschlieBlicher Zweck der Unterstitzungskasse Léwenbrauerei Trier J. Mendgen GmbH ist die Unter-
stlitzung von Mitarbeitern und ehemaligen Mitarbeitern sowie deren Angehérigen im Sinne des § 1c des
Steueranpassungsgesetzes bei Bedurftigkeit, Invaliditat sowie fir den Fall der Pensionierung nach Er-
reichen der Altersgrenze.

Die Emittentin halt auBerdem derzeit 16,72 % der Stammaktien, 1,74 % der Vorzugsaktien und damit
12,42 % des gesamten Grundkapitals an der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA.

b) Einbindung der Karlsberg Brauerei GmbH und der Karlsberg Brauerei-Gruppe in den Karlsberg-
Konzern

Die Emittentin ist als 100%ige Tochter der Karlsberg Holding mit dem Sitz in Homburg, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken unter HRB 3775, von dieser abhangig. Die Karlsberg
Holding ist ihrerseits eine 100%ige Tochter der Karlsberg Brauerei KG Weber.

Die Karlsberg Holding fungiert als Holdinggesellschaft des Karlsberg-Konzerns mit zentralem Verwal-
tungs-, Finanz- und Liquidititsmanagement. Die Karlsberg Brauerei KG Weber ist die Muttergesell-
schaft des Karlsberg-Konzerns. Sie ist eine familiengefiihrte Kommanditgesellschaft, deren Fiihrung
dem persénlich haftenden Gesellschafter Herrn Dr. Richard Weber sowie dem Generalbevollméachtigten
Herrn Christian Weber obliegt.

Neben der 100%igen Beteiligung an der Emittentin halt die Karlsberg Holding insbesondere eine
100%ige Beteiligung an der Brasserie Licorne SAS sowie jeweils eine 100%ige Beteiligung an der Ven-
dis Gastro GmbH & Co. KG und deren Komplementérin, der Vendis Getréanke Verwaltungs-GmbH.

Die Brasserie Licorne SAS ist das produzierende Unternehmen des Karlsberg-Konzerns in Frankreich.
Die wichtigste Marke ist dabei Licorne, unter der Bier in Frankreich und weltweit verkauft wird. Die Bras-
serie Licorne vermarktet ihre eigenen Marken sowie die Marken der Karlsberg Brauerei-Gruppe und
weitere Marken im Handel in Frankreich. Brasserie Licorne SAS hélt ihrerseits Beteiligungen an der
Speditionsgesellschaft Saverne Transports S.a.r.l. sowie der SCI Saverne Transports als Immobilien-
gesellschaft birgerlichen Rechts.

Die Vendis Gastro GmbH & Co. KG ist ein GetrankefachgroBhandler und beliefert und betreut Gastro-
nomiebetriebe im Saarland und in Teilen von Rheinland-Pfalz. Die Karlsberg Holding hat die 100%ige
Kommanditbeteiligung an der Vendis Gastro GmbH & Co. KG mit wirtschaftlicher Wirkung zum 30. Juni
2020 zu einem Kaufpreis von EUR 6,5 Mio. von der Emittentin erworben. Der Erwerb wurde mit Eintra-
gung der Sonderrechtsnachfolge am 19. Juli 2020 im zustandigen Handelsregister vollzogen.

AuBerdem halt die Karlsberg Holding 14,60 % des Grundkapitals der Mineralbrunnen Uberkingen-Tein-
ach GmbH & Co. KGaA.
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Die Aktien der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA sind in die qualifizierten Frei-
verkehrssegmente der Bérsen Frankfurt und Stuttgart sowie den Freiverkehr der Bérse Berlin einbezo-
gen. Alleinige geschaftsfliihrungsbefugte und vertretungsberechtigte persoénlich haftende Gesellschaf-
terin der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA ist die Karlsberg International Ge-
trankemanagement GmbH, eine 100%ige Tochter der Karlsberg Holding. Insgesamt halten die Gesell-
schaften des Karlsberg-Konzerns einschlieBlich der Beteiligung der Emittentin eine Beteiligung am
stimmberechtigen Grundkapital der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA im Um-
fang von insgesamt rund 37,20 %. Die Beteiligung am gesamten Grundkapital (unter Beriicksichtigung
auch der Vorzugsaktien) betragt rund 27,01 %.

Zudem hat der Karlsberg-Konzern im Jahr 2015 die Griindung des Versorgungswerks Karlsberg Brau-
erei e.V. und des Versorgungswerks Karlsberg Holding e.V. veranlasst, welche jedoch nicht Teil des
Karlsberg-Konzerns sind. Es handelt sich um sogenannte Zweckgesellschaften i. S. d. § 290 Abs. 2
Nr. 4 HGB, die als Unterstiitzungskassen i. S. d. § 1b Abs. 4 BetrAVG mit der Erfullung der Pensions-
verpflichtungen der Emittentin und der Karlsberg Logistik Service GmbH bzw. der Karlsberg Holding
beauftragt sind. Der Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V. halt 32,18 % am stimmberechtigen
Grundkapital der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA. Der Versorgungswerk Karls-
berg Holding e.V. halt 12,26 % am stimmberechtigen Grundkapital der Mineralbrunnen Uberkingen-
Teinach GmbH & Co. KGaA.
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Das nachfolgende Schaubild zeigt die Struktur des Karlsberg-Konzerns zum Datum des Prospekts:
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VIl. GESCHAFTSUBERBLICK
1. Wichtigste Markte und Wettbewerbsumfeld der Karlsberg Brauerei-Gruppe
a) Wichtigste Markte

Deutschland

Der wichtigste Absatzmarkt der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist Deutschland. Mit einem Gesamtabsatz
von ca. 92 Mio. hl und einem Bierabsatz im Inland von ca. 76,3 Mio. hI20 sowie 1.548 Brauereien z&hlt
der deutsche Biermarkt zu den fiinf bedeutendsten Biermarkten weltweit.2! Der Pro-Kopf-Konsum lag
im Jahr 2019 bei 99,7 Liter22 und ist seit 2010 um ca. 10 Liter gesunken.23 Im gleichen Zeitraum ist der
Umsatz der Brauwirtschaft um 8,5 % gestiegen24. Pils ist mit einem Marktanteil von ca. 51 % die mit
Abstand stéarkste Biersorte, gefolgt von Helles (7,1 %) und Weizen (6,6 %).2°

In den Export gingen 2019 ca.17 % des BierausstoBes deutscher Brauereien.26 Damit wurde der posi-
tive Trend der letzten Jahre bestétigt (2010: 15,8 %)27. Das in Deutschland distribuierte Bier wird zu ca.

20 Quelle: Statistisches Bundesamt; Biersteuerstatistik, Absatz von Bier, betriebene Braustatten, Verbrauch von
Bier, Bierabsatz im Inland ohne alkoholfreie Biere, Stand: August 2020

21 Quelle: https://www.brauer-bund.de/presse.html. Deutschland bleibt groBte Biernation Europas, 9. Juni 2020
22 Quelle: https://www.brauer-bund.de/index.php?id=56. Deutsche Brauwirtschaft in Zahlen, Stand: Mai 2020
23 Quelle: https://www.brauer-bund.de/download/Archiv/PDF/statistiken/STATIST%202018.pdf, Stand: Mai 2019

24 Quelle: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/28529/umfrage/brauwirtschaft-umsatzentwicklung/, Umsatz
der Brauwirtschaft in Deutschland in den Jahren 2000 bis 2019, Statista

25 Quelle: inside/ Nr. 845, 17.02.2020, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2019
26 Quelle: https://www.brauer-bund.de/index.php?id=56. Deutsche Brauwirtschaft in Zahlen, Stand: Mai 2020
27 Quelle: https://www.brauer-bund.de/download/Archiv/PDF/statistiken/STATIST%202018.pdf, Stand: Mai 2019
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80 % Uber den Lebensmitteleinzelhandel, Getrdnkefachmarkte und Tankstellen und zu ca. 20 % im Au-
Ber-Haus-Geschéft (insb. Hotels, Gaststatten, Veranstaltungen) vertrieben.28

Im Zuge der COVID-19 Pandemie sank der Inlandsabsatz bei alkoholhaltigem Bier kumuliert seit Jah-
resanfang bis einschlieBlich Juli 2020 um 6,0 %. Alkoholhaltige Biermischungen verzeichneten einen
Riickgang von 5,9 %.29 Fiir das Jahr 2020 werden nach ersten Prognosen von EUROMONITOR deut-
liche Absatzriickgange bei Bier insgesamt von ca. 9 % erwartet. MaBgeblich fir den Rickgang ist der
Bierabsatz im AuBer-Haus-Geschéft mit ca. -30 %30, das aufgrund der wegen der COVID-19 Pandemie
initiierten Praventions- und Interventions-MaBnahmen erheblich leidet. Unter anderem sollen GroBver-
anstaltungen, bei denen eine Kontaktverfolgung und die Einhaltung von Hygieneregelungen nicht még-
lich sind, zumindest bis Ende Oktober 2020 nicht stattfinden.3! Im Gegenzug erwartet EUROMONITOR
beim Absatz (iber den Lebensmitteleinzelhandel, iber Getrankefachmarkte und Tankstellen 2020 ein
Absatzplus um ca. 3 %.32

Far 2021 prognostiziert EUROMONITOR im AuBer-Haus-Geschéft wieder eine deutliche Erholung (von
ca. 26 %), zudem wird in den Folgejahren bis 2024 ein weiteres Wachstum von ca. 4 % p.a. erwartet.33
Der Absatz im Handel wird von EUROMONITOR ab 2021 bis 2024 mit durchschnittlich -0,6 % im Trend
leicht sinkend prognostiziert, sodass der Bierabsatz insgesamt zurlickgehen wird. Dennoch wird der
Umsatz der Brauwirtschaft nach einem temporaren Riickgang 2020 den Trend der Vorjahre bestatigend
zwischen 2021 und 2024 um durchschnittlich ca. 6 % p.a. wachsend prognostiziert.34

Klassischer Biermarkt: Bei klassischem Bier ist insgesamt schon vor der COVID-19 Pandemie
ein leicht ricklaufiger Mengentrend zu erkennen. Dabei erfreuen sich authentische Biere und
Bierspezialitdten wachsender Beliebtheit. So wiesen 2019 die Sorten Hell und Keller- / Landbier
Wachstum auf.35 Gleichzeitig steigt die Bedeutung des Faktors Regionalitat bei der Kaufent-
scheidung. Auch Nachhaltigkeitsaspekte wie kiirzere Transportwege und eine ressourcenscho-
nende Produktion spielen eine zunehmende Rolle. Haufig haben die in der Region gebrauten
Biermarken die gréBten Marktanteile in ihren Kernabsatzméarkten.36 Zudem sind die Verbrau-
cher oft bereit, fiir regionale Spezialititen und fiir Premiummarken héhere Preise zu zahlen.37

28 Quelle: https://getraenke-news.de/deutsche-brauer-fahren-runter/, Deutsche Brauer fahren runter, Getranke
News, 18. Marz 2020

29 Quelle: Finanzen und Steuern, Absatz von Bier, Fachserie 14 Reihe 9.2.1, Juli 2020
30 Quelle: Euromonitor International, Beer in Germany: Stand 7. Juli 2020

31 Quelle: https://www.bundesregierung.de/re-
source/blob/973812/1761548/94bdb647e1b03200d8430ee22e504ea9/2020-06-17-infektionen-data.pdf?down-
load=1, Besprechung der Bundeskanzlerin mit den Regierungschefinnen und Regierungschefs der Lander, 17.
Juni 2020

32 Quelle: Euromonitor International, Beer in Germany: Stand 7. Juli 2020
33 Quelle: Euromonitor International, Beer in Germany: Stand 7. Juli 2020
34 Quelle: Euromonitor International, Beer in Germany: Stand 7. Juli 2020
35 Quelle: inside/ Nr. 845, 17.02.2020, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2019

36 Quelle: https://www.meininger.de/de/getraenke-zeitung/news/bier-ranking-zeigt-regionalitaet-im-trend, Getran-
kezeitung, Bier-Ranking zeigt: Regionalitat im Trend, 22. April 2020

37 Quelle: BRAUINDUSTRIE 3/2020, Der Biermarkt 2019 — ein Riickblick
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Alkoholfreie Biere: Auch wenn sich die Wachstumsdynamik der vergangenen Jahre 2019 et-
was abgeschwéacht hat, lag das Umsatzwachstum im Segment alkoholfreier Biere bei 3,3 %.
Wachstumstreiber war neben alkoholfreiem Pils (+2,8 %) als volumenstarkstem Bereich alko-
holfreier Biermix (+4,8 %). Alkoholfreies Weizen verzeichnete hingegen einen Umsatzriickgang
von 1,9 %.38 Mit einem Marktanteil von 6,8 % ist alkoholfreies Bier langst kein Nischenprodukt
mehr. Die grundsatzlich positive Entwicklung spiegelt die breit wirkenden Verbrauchertrends
Erndhrungs- und Gesundheitsbewusstsein wider. Alkoholfreie Biermischgetrdnke werden auch
aufgrund des Erfrischungscharakters von Verbrauchern als geschmackvolle Alternative zu Er-
frischungsgetrénken wie Softdrinks oder Schorlen wahrgenommen.39 So rechnet der Deutsche
Brauer-Bund damit, dass der Absatz alkoholfreier Biere und Biermischgetranke in den kommen-
den Jahren weiter steigen wird.40

Alkoholhaltige Biermischgetranke: Alkoholhaltige Biermischgetranke haben sich durch ihr
Wachstum als Marktsegment etabliert. Der Anteil am Bierabsatz liegt mittlerweile bei 7,2 %.41
Insbesondere trendorientierte, junge Erwachsene bevorzugen Biermischgetrdnke. Nachfrage-
férdernd ist zudem der Wunsch nach erfrischenden und spritzigen Getrankealternativen.42 Im
Jahr 2019 sind die Absatzmenge von alkoholhaltigen Biermischgetranken und der Gesamtum-
satz um jeweils 0,5 % gestiegen.43

Frankreich

Frankreich ist der zweitwichtigste Absatzmarkt der Karlsberg Brauerei-Gruppe. Im Jahr 2018 wurden in
Frankreich ca. 23,5 Mio. hl Bier konsumiert.44 Damit liegt Frankreich auf Platz sechs im européischen
Vergleich.4® Der Pro-Kopf-Verbrauch in Frankreich betrug 2018 33 Liter und ist im langfristigen Trend
leicht wachsend (2014: 30 Liter).46 Die Anzahl der Brauereien in Frankreich ist in den letzten Jahren
rasant angewachsen, zwischen 2012 und 2018 ist die Anzahl von 503 auf 1.600 um mehr als das Drei-
fache gestiegen.4” MaBgeblich fiir die Entwicklung ist die stark wachsende Zahl der Mikrobrauerei-
nen.48 Gleichzeitig weist der franzdsische Biermarkt eine hohe Konzentration auf, die in den letzten

38 Quelle: inside/ Nr. 845, 17.02.2020, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2019

39 Quelle: https://www.about-drinks.com/alkoholfreies-radler-ist-der-grosse-sortengewinner/, aboutdrinks, Alko-

holfreies Radler ist der groBe Sortengewinner, 4. Juni 2019

40 Quelle: https://www.absatzwirtschaft.de/das-schmeckt-ja-ploetzlich-die-neue-lust-auf-alkoholfreies-bier-

171681/, Absatzwirtschaft, Das schmeckt ja plétzlich: Die neue Lust auf alkoholfreies Bier, 16. Juni 2020

41 Quelle: inside/ Nr. 845, 17.02.2020, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2019

42 Quelle: https://www.about-drinks.com/alkoholfreies-radler-ist-der-grosse-sortengewinner/, aboutdrinks, Alko-

holfreies Radler ist der groBe Sortengewinner, 4. Juni 2019

43 Quelle: inside/ Nr. 845, 17.02.2020, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2019

44 Quelle: https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/country-pro-

files/France.pdf, The Brewers of Europe, Key Figures, Stand: 2018

45 Quelle: https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-

2019-web.pdf, The Brewers of Europe, European Beer Trend Statistics Report 2019

46 Quelle: https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-
2019-web.pdf, The Brewers of Europe, European Beer Trend Statistics Report 2019

47 Quelle: https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2020/contribution-made-by-

beer-to-EU-economy-2020.pdf, The Brewers of Europe, The Contribution made by Beer to the European Econ-

omy 2020

48 Quelle: https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2020/contribution-made-by-

beer-to-EU-economy-2020.pdf, The Brewers of Europe, The Contribution made by Beer to the European Econ-

omy 2020
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Jahren tendenziell zugenommen hat. Die Top-3 Marktteilnehmer haben einen gemeinsamen Marktanteil
von ca. 76 %.4° Grundsétzlich ist zu erkennen, dass durch die steigende Anzahl an Brauereien und der
damit einhergehenden Produktvielfalt Bier vom franzdsischen Konsumenten zunehmend als attraktives
Getrank wahrgenommen wird.

Dies spiegelt der von EUROMONITOR prognostizierte Wachstumstrend bis 2024 wider, der jedoch auf-
grund der COVID-19 Pandemie temporar unterbrochen wird. Insbesondere flr das AuBer-Haus-Ge-
schéaft erwartet EUROMONITOR 2020 einen deutlichen Absatz- und Umsatzriickgang (-38 % bzw. -
37 %). Zwar wird im Gegenzug fir den Absatz bzw. Umsatz im Lebensmitteleinzelhandel, Getranke-
fachmarkten und Tankstellen ein Plus von 4 % bzw. 7 % prognostiziert, fir den Gesamtmarkt bedeutet
dies in Summe aber einen Absatz- und Umsatzriickgang von annéhrend 5 % bzw. 17 %.50

Far 2021 erwartet EUROMONITOR flr das AuBer-Haus-Geschéft nach aktueller Bewertung deutliche
Aufholeffekte beim Absatz (+38 %) und Umsatz (+41 %). Der Absatz Uber den Handel soll stagnieren,
wéhrend beim Umsatz von EUROMONITOR ein Zuwachs von 3,4 % prognostiziert wird. F(ir den Zeit-
raum 2021 bis 2024 bewertet EUROMONITOR die Perspektiven flir den franzdsischen Biermarkt mit
einem durchschnittlich jahrlichen Plus von 2,5 % beim Absatz sowie 6,2 % beim Umsatz positiv.5!

International

Der globale Biermarkt ist zwischen 2010 und 2019 umsatzseitig um durchschnittlich 3,8 % p.a. gewach-
sen, wahrend der Konsum in den letzten Jahren mengenmaBig im Wesentlichen stagnierte.52 Zu den
groBten Markten gehéren Europa mit einem Umsatzanteil am globalen Gesamtmarkt von 27 %, die USA
mit 20 % sowie Stidamerika und China mit 14 % bzw. 12 %.53 Der weltweite Markt ist trotz der Vielfalt
an nationalen Brauereien von einer hohen Umsatzkonzentration gepragt. Die finf gréBten Brauerei-
Konzerne weisen gemessen am gemeinsamen Produktionsvolumen einen Marktanteil von rund 60 %
auf.54

Aufgrund der massiven globalen Auswirkungen der COVID-19 Pandemie prognostiziert Statista flr das
Jahr 2020 einen weltweiten Umsatzriickgang von rund 12 %. MafBgeblich verantwortlich hierfir ist ein
deutlicher Rickgang im AuBer-Haus-Geschéft, der durch einen vergleichsweise geringen Anstieg des
Konsums zu Hause nicht kompensiert werden kann.5°

Verbunden mit einem wieder anziehenden AuBer-Haus-Geschaft rechnet Statista in den Jahren 2021
bis 2023 jedoch mit Aufholeffekten und einer Riickkehr zum Wachstumspfad. So wird ausgehend vom
Jahr 2019 bis 2023 ein durchschnittliches Wachstum von 3,7 % p.a. prognostiziert. Wesentlicher Treiber
ist hier vor allem der sidamerikanische Markt mit einem von Statista erwarteten Wachstum in Héhe von

49 Quelle: Euromonitor International, Beer in France: Stand 13. Juli 2020

50 Quelle: Euromonitor International, Beer in France: Stand 13. Juli 2020

51 Quelle: Euromonitor International, Beer in France: Stand 13. Juli 2020

52 Quelle: Statista Consumer Market Outlook, Alcoholic Drinks Report 2020 — Beer, Juli 2020
53 Quelle: Statista Consumer Market Outlook, Alcoholic Drinks Report 2020 — Beer, Juli 2020
54 Quelle: Statista Consumer Market Outlook — Beer, Mai 2020

55 Quelle: Statista Consumer Market Outlook — Beer, Mai 2020
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6,6 % p.a.56 Daneben ist als weiterer dynamischer Wachstumsmarkt der afrikanische Kontinent zu nen-
nen, der bei starken regionalen Unterschieden in der Gesamtbetrachtung insbesondere von einer posi-
tiven demografischen Entwicklung, zunehmender Urbanisierung sowie einer wachsenden Mittelschicht
getragen wird.57

b) Wettbewerbsumfeld

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe erzielt ihren Umsatz im Wesentlichen mit der Produktion und dem Ver-
trieb von klassischem Bier sowie Biermischgetrédnken in Deutschland. Dem Marktauftritt der Marken
entsprechend steht die Karlsberg Brauerei-Gruppe im Wettbewerb sowohl auf nationaler als auch auf
regionaler Ebene. Traditionell ist im deutschen Biermarkt ein starker regionaler Markenbezug zu erken-
nen, der in den vergangenen Jahren tendenziell zugenommen hat.58 Zugleich besteht eine gewisse
Umsatzkonzentration. Gemessen am Inlandsabsatz hatten die Top-15 Marktteilnehmer 2019 einen
Marktanteil von rund 63 %. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe z&hlt zu den Top 15 Marktteiinehmern in
Deutschland und rangiert gemessen am Inlandsabsatz auf Platz 14.59

Klassisches Bier: Im klassischen Biermarkt konzentriert sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe
auf das Distributionsgebiet Saarland und Rheinland-Pfalz. Uberregional vertreibt sie insbeson-
dere das Gebinde Dose. In seinem Distributionsgebiet gehért die Karlsberg Brauerei-Gruppe
zu den marktfiihrenden Anbietern. Im definierten Nielsen-Gebiet 3a (Hessen, Rheinland-Pfalz,
Saarland) €0 verfiigt die Marke Karlsberg bei alkoholhaltigem Pils 2019 (iber einen Marktanteil
von 5,8 %.61 Im Kernabsatzmarkt Saarland ist die Marke Karlsberg Marktfiihrer im Segment
Pils (Distribution tber Lebensmitteleinzelhandel und Getrankefachmarkte) mit einem Marktan-
teil von 37,4 %.62 Hauptwettbewerber ist die Bitburger Brauereigruppe mit den Marken Bitbur-
ger und Benediktiner. Weitere Wettbewerber mit Marktanteilen > 5 % im Nielsen-Gebiet 3a sind
Krombacher und Oettinger.63

Bitburger Braugruppe GmbH:

Zu den Marken der Bitburger Braugruppe, die ihre Produkte national und teilweise international
vertreibt, gehdren neben ,Bitburger® u. a. ,Kostritzer, ,Konig Pilsener”, ,Wernesgriner, ,Bene-
diktiner und ,Licher®. Im Geschéftsjahr 2019 erwirtschaftete die Bitburger Braugruppe einen
Umsatz in Héhe von EUR 792 Mio.54

56 Quelle: Statista Consumer Market Outlook, Alcoholic Drinks Report 2020 — Beer, Juli 2020

57 Quelle: UNIAFRICA, The dynamism in the African beer market, 23.02.2018

58 Quelle: BRAUINDUSTRIE 3/2020, Der Biermarkt 2019 — ein Riickblick

59 Quelle: https://www.lebensmittelzeitung.net/industrie/Ranking-Top-15-Brauereien-Deutschland-2019-140022,
Lebensmittelzeitung, Top 15 Brauereien Deutschland 2020, 8. April 2020

60 Quelle: The Nielsen Company (Germany), https://sites.nielsen.com/microregionen/#neu:-chips/3a, Definition
der Nielsen-Gebiete, (Nielsen 3a = Hessen, Rheinland-Pfalz, Saarland), Juli 2020

61 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiges PILS - TOP Marken, Nielsen-Gebiet 3a,
Jahr: 2019 (nach Absatz)

62 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiges PILS - TOP Dachmarken, Saarland LEH +
GAM, Jahr: 2019 (nach Absatz)

63 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiges PILS - TOP Marken, Nielsen-Gebiet 3a,
Jahr: 2019 (nach Absatz)

64 Quelle: Unternehmensangabe, Pressemitteilung vom 04.03.2020, https:/presse.bitburger-braugruppe.de/pres-
semitteilungen/news-detail/wir-sind-in-der-summe-zufrieden
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Krombacher Brauerei GmbH & Co. KG:

Das Unternehmen produziert verschiedene Biersorten und alkoholhaltige sowie alkoholfreie
Biermischgetranke unter der Dachmarke ,Krombacher® und vertreibt diese national und teil-
weise international. Fiir das Geschéftsjahr 2019 weist die Krombacher Brauerei einen Umsatz
von EUR 862 Mio. aus.®5

OETTINGER Brauerei GmbH:

Das Unternehmen produziert unter der Marke ,Oettinger” sowie unter diversen Eigenmarken fir
den Lebensmitteleinzelhandel. Die Distribution erfolgt national und teilweise international. Im
Geschéftsjahr 2018 erzielte die Oettinger Brauerei Umsatzerldse in Hohe von EUR 323 Mio.66

Alkoholfreies Bier: Im Segment der alkoholfreien Biere und alkoholfreien Biermischgetrédnke
zahlt die Karlsberg Brauerei-Gruppe in den Kernabsatzméarkten Saarland und Rheinland-Pfalz
ebenfalls zu den marktfiihrenden Anbietern. Im definierten Nielsen-Gebiet 3a (Hessen, Rhein-
land-Pfalz, Saarland) 67 verfiigt die Karlsberg Brauerei-Gruppe bei alkoholfreiem Bier und alko-
holfreien Biermischgetranken 2019 mit der Marke Griindel’s Uber einen Marktanteil von
6,9 %.68 Im Kernabsatzmarkt Saarland ist sie mit den Marken Griindel’s und Karlsberg Markt-
fihrer im Segment alkoholfreies Bier und alkoholfreie Biermischgetranke (Distribution Gber Le-
bensmitteleinzelhandel und Getrankefachmérkte) mit einem Marktanteil von 32,4 %.69 Rele-
vante Wettbewerber im Nielsen-Gebiet 3a mit Marktanteilen Uiber 5 % sind die Marken Bitbur-
ger/Benediktiner, Erdinger, Krombacher, Oettinger, Jever (Radeberger Gruppe) sowie Paula-
ner.70

Privatbrauerei ERDINGER WeiBBbrau Werner Brombach GmbH:

Das Unternehmen produziert unter der Dachmarke ,Erdinger” verschiedene Biersorten, darun-
ter WeiBbier, alkoholfreie Biere sowie Biermischgetranke und vertreibt diese national sowie teil-
weise international. 2018 erzielte die Privatbrauerei ERDINGER einen Umsatz von
EUR 198 Mio.”1

Paulaner Brauerei Gruppe GmbH & Co. KGaA:

65 Quelle: Unternehmensangabe, Pressemitteilung vom 08.01.2020, https://www.tagesspiegel.de/advertori-

als/ots/krombacher-brauerei-gmbh-und-co-erneutes-rekordjahr-krombacher-gruppe-erhoeht-ausstoss-um-1-2-auf-

7-591-mio-hl-der-umsatz-der-krombacher-gruppe-stieg-um-1-4-auf-862-1-mio-eur-/25400140.html

66 Quelle: Bundesanzeiger, Unternehmensangaben, Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr vom 01.01.208 bis

31.12.2018

67 Quelle: The Nielsen Company (Germany), https://sites.nielsen.com/microregionen/#neu:-chips/3a, Definition

der Nielsen-Gebiete, (Nielsen 3a = Hessen, Rheinland-Pfalz, Saarland), Juli 2020

68 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholfreies Bier und Biermix - TOP Dachmarken, Nielsen-

Gebiet 3a LEH + GAM, Jahr: 2019 (nach Absatz)

69 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholfreies Bier und Biermix - TOP Dachmarken, Saarland

LEH + GAM, Jahr: 2019 (nach Absatz)

70 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholfreies Bier und Biermix - TOP Dachmarken, Nielsen-

Gebiet 3a LEH + GAM, Jahr: 2019 (nach Absatz)
71 Quelle: Unternehmensangaben, Unternehmensregister
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Zu den Marken der national und teilweise international distribuierenden Gruppe zahlen u. a.
,Paulaner®, ,Hacker Pschorr® und ,Firstenberg“. Die Paulaner Brauereigruppe erzielte im Ge-
schéftsjahr 2018 einen Gesamtumsatz von EUR 691 Mio.”2

Radeberger Gruppe KG:

Zum Markenportfolio der Gruppe gehdren u. a. ,Jever” sowie ,Schéfferhofer”, unter denen klas-
sische (alkoholhaltige und alkoholfreie) Biere sowie Biermischgetranke national und teilweise
international vermarktet werden. Die Radeberger Gruppe erwirtschaftete im Jahr 2019 einen
Umsatz in Héhe von ca. EUR 1,8 Mrd.”3

Biermischgetréanke: Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist im Segment Biermischgetranke mit den
Marken MiXery und in geringerem Umfang Karlsberg (insbesondere Radler) vertreten. Unter
der Marke MiXery werden zahlreiche Geschmacksvarianten angeboten und national distribuiert.
Bei alkoholhaltigen Biermischgetrénken (ohne Radler) ist MiXery mit einem Marktanteil von
20,9 %74 im Jahr 2019 in Deutschland der fiinrende Anbieter in der Distribution {iber Lebens-
mittelhandel, Getrankefachmarkte und Tankstellen. Erweitert man die Betrachtung auf alkohol-
haltige Biermischgetranke inklusive Radler, erzielt MiXery in Deutschland einen Marktanteil von
8,4 %.7> Wesentliche Wettbewerber im Segment alkoholhaltige Biermischgetrinke (ohne Rad-
ler) mit Marktanteilen Uber 5 % sind die Marken Veltins, Schéfferhofer (Radeberger Gruppe),
Beck’s (AB Inbev), Desperados (Heineken), Oettinger und Liibzer (Carlsberg).”6

Brauerei C.&A. Veltins GmbH & Co. KG:

Zum Markenportfolio gehort neben den Pilssorten ,VELTINS® und ,Grevensteiner® u. a. auch
die Biermisch-Marke ,VELTINS V+“, die national und teilweise international vertrieben werden.
Die Brauerei C.&A. Veltins erzielte im Geschéftsjahr 2019 Umsatzerlése in Héhe von
EUR 359 Mio.””

Anheuser-Busch InBev N.V.:

Die Marke ,Beck’s" ist eine Marke der international agierenden Anheuser-Busch InBev und wird
in Deutschland Uber die Anheuser-Busch InBev Germany vertrieben. Gebraut wird ,Beck’s“ am
Standort in Bremen. Der Umsatz von Anheuser-Busch InBev belief sich im Jahr 2019 auf rund

EUR 47 Mrd.”8

Heineken International B.V.:

72 Quellen: Unternehmensangaben, Unternehmensregister

73 Quelle: Unternehmensangaben, Zahlen, Daten, Fakten 2019, https:/www.radeberger-gruppe.de/presse/pres-
sematerial-und-downloads.html

74 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix ohne Radler - TOP Dachmarken,
Deutschland LEH + DM + GAM + TS, Jahr: 2019 (nach Absatz)

75 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix - TOP Dachmarken, Deutschland
LEH + DM + GAM + TS, Jahr: 2019 (nach Absatz)

76 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix - TOP Dachmarken, Deutschland
LEH + DM + GAM + TS, Jahr: 2019 (nach Absatz)

77 Quelle: Unternehmensangabe, Pressemitteilung vom 21.01.2020, https:/www.bierpresse.de/pressemitteilun-
gen/veltins/mit-pils-und-grevensteiner-erreicht-veltins-ausstoss-eine-neue-bestmarke/

78 Quelle: Unternehmensangaben, S&P Capital IQ



- 124 -

Die Marke ,Desperados” gehért zum Portfolio des international agierenden Heineken-Konzerns
und wird Uber die deutsche Tochtergesellschaft vertrieben. Im Geschéftsjahr 2019 belief sich
der Konzern-Gesamtumsatz der Heineken International auf rund EUR 24 Mrd.”®

Carlsberg Breweries.A/S:

Die Marke ,Libzer* gehort zum Portfolio des international agierenden Carlsberg Breweries-
Konzerns. Im Geschéftsjahr 2019 belief sich der Konzern-Gesamtumsatz der Carlsberg Bre-
weries auf rund EUR 9 Mrd.80

2. Geschiftstatigkeit der Karlsberg Brauerei-Gruppe
a) Uberblick

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist eine traditionsreiche familiengefiihrte Brauereigruppe. Das Unter-
nehmen verfolgt eine auf Konsumentenbedurfnisse fokussierte Strategie der Entwicklung, Produktion
und des Vertriebs eines breiten Sortiments alkoholischer und alkoholfreier Getrdnkemarken. Dabei ste-
hen die strategischen Marken ,Karlsberg® und ,MiXery“ mit einem Portfolio an Bieren, Biermischgetran-
ken und alkoholfreien Bieren im Fokus, begleitet von einem Sortiment an weiteren eigenen Marken und
Marken von Kooperationspartnern. Erganzt wird dieses Markengeschéft in begrenztem Umfang durch
Lohnproduktion, insbesondere fiir internationale Kunden.

Die Emittentin beschéftigte im Geschaftsjahr 2019 durchschnittlich 258 Mitarbeiter. Die Gesellschaft
misst ihre Leistungsstérke im Wesentlichen mit den Kennzahlen Umsatzerlése nach Abzug von Ver-
brauchssteuern (Biersteuer) und adjustiertes EBITDA8!. Im Geschaftsjahr 2019 erzielte die Emittentin
mit Umsatzerlésen nach Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer) von EUR 125,8 Mio. (2018:
EUR 130,9 Mio., 2017: EUR 123,1 Mio.) ein adjustiertes (adj.) EBITDA von EUR 19,7 Mio. (2018:
EUR 19,6 Mio., 2017: EUR 14,8 Mio.). Im Halbjahr vom 1.Januar 2020 bis zum 30. Juni 2020 erzielte
die Emittentin bei Umsatzerlésen nach Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer) von EUR 57,7 Mio.
ein adjustiertes EBITDA von EUR 11,6 Mio. (im Vergleich zu EUR 65,6 Mio. Umsatzerlésen nach Abzug
von Verbrauchssteuern (Biersteuer) bzw. EUR 11,3 Mio. adjustiertes EBITDA im Halbjahr endend zum
30. Juni 2019).

b) Unternehmensziele und -strategie

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe verfolgt eine Strategie der kontinuierlichen Ertragssteigerung auf Basis
folgender Schwerpunkte:

Marken Inland: Das Kerngeschéft der Karlsberg Brauerei-Gruppe liegt im deutschen Biermarkt. Hier ist
die Strategie der Karlsberg Brauerei-Gruppe das ertragsorientierte Wachstum der strategischen Marken
Karlsberg und MiXery durch Distributionserweiterung (d. h. Steigerung der Anzahl an Verkaufsstellen

79 Quelle: Unternehmensangaben, https:/www.theheinekencompany.com/investors
80 Quelle: Unternehmensangaben, https://www.carlsberggroup.com/investor-relations/shares/fact-sheet/

81 Eine Erlauterung zur Berechnung des adjustierten EBITDA findet sich im Abschnitt X. Ausgewahlte finanzielle
Informationen der Emittentin. Die Werte des adjustierten EBITDA in diesem Absatz sind ungeprifte Daten aus
dem Rechnungswesen der Emittentin.



- 125 -

fur ein Produkt), Produktinnovationen (z. B. Einflihrung neuer Geschmacks- oder Verpackungsvarian-
ten) und zielgruppenrelevantes Marketing fortzusetzen.

Partnermarken: In Ergdnzung zu den eigenen Marken halt die Karlsberg Brauerei-Gruppe die Vertriebs-
und Lizenzrechte flir Deutschland fir verschiedene Marken nationaler und internationaler Partner.
Hierzu z&hlen bspw. die Marken Bundaberg (Premium-Limonaden aus Australien), Magners (Cider aus
Irland) und O’Haras (Craft Bier aus Irland). Zudem halt die Karlsberg Brauerei-Gruppe auch internatio-
nale Vertriebsrechte fiir Marken (z. B. afri, Bluna) von Kooperationspartnern. Durch den Vertrieb dieser
Partnermarken kénnen zusétzliche Ertrége auf Basis der etablierten Vertriebs-, Marketing-, Produkti-
ons- und Logistikstruktur der Karlsberg Brauerei-Gruppe generiert werden.

Marken Ausland: Im Ausland zielt die Karlsberg Brauerei-Gruppe hauptsachlich auf die Distribution ihrer
Marken Karlsbrau82 sowie St Wendler, Becker's und Kénigsbacher. Dabei ist es insbesondere das Ziel,
diese Marken als original deutsche Biere zu vermarkten.

Lohnproduktion: Als Ergdnzungsgeschéft betreibt die Karlsberg Brauerei-Gruppe - insbesondere fiir in-
ternationale Kunden - in geringem Umfang Lohnherstellung und/oder -abfullung

Reduzierung der Fixkosten: Durch eine kontinuierliche Optimierung der Organisation und Hebung von
Synergien insbesondere im Zusammenwirken mit anderen Unternehmen des Karlsberg-Konzerns strebt
die Karlsberg Brauerei-Gruppe eine fortlaufende Reduktion der Fixkosten an. Aktuelle MaBnahmen in
diesem Zusammenhang sind insbesondere die weitere Verschlankung der Organisationsstruktur und
der Verwaltungsprozesse. Hierbei bedient sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe auch der Verwaltungs-
dienstleistungen der Karlsberg Service GmbH, die als Konzern-Schwestergesellschaft die Shared Ser-
vice-Funktionen im Karlsberg-Konzern biindelt und so Synergieeffekte erreichen kann.

Digitalisierung: Hier fokussiert sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf drei Bereiche. 1. Die Digitalisie-
rung der Geschaftsprozesse hin zum Kunden und Konsumenten mit dem Ziel, die Attraktivitat als Ge-
schéftspartner fir die Kunden des Unternehmens zu erhdéhen, z. B. durch automatisierte Bestellpro-
zesse, und die Attraktivitat der Marke beim Konsumenten zu starken (z. B. Social Media). 2. Die Digita-
lisierung der Produktionsanlagen zur Reduzierung von Stillstandzeiten und flr effizientere Wartungs-
und Instandhaltungsprozesse. 3. Die Digitalisierung der Prozesse bspw. in der Verwaltung, um durch
Automatisierung und papierlose Prozesse Fixkosten zu reduzieren.

Investitionen: Zur Strategie der Karlsberg Brauerei-Gruppe z&hlt neben technischen Investitionen zur
Effizienzsteigerung und Energiekostenoptimierung auch die Investition in Produktvielfalt und -qualitét,
attraktive Verpackungsgestaltung und die aktive Vermarktung der strategischen Marken. Aktuelle Bei-
spiele bzw. MaBnahmen diesbezlglich sind die Investition in eine neue Hefereinzuchtanlage zur Her-
stellung von weiteren Biersorten (insbesondere Weizenbier), Erneuerungen von Teilen der Abfillanla-

82 Die Marke Karlsbrau ist auf Grund einer Vereinbarung mit Carlsberg Danemark der Markenname den die
Karlsberg Brauerei furr ihre Produkte, die eigentlich unter der Marke Karlsberg gefihrt wirden, im Ausland ver-
wenden muss. In Frankreich gehéren die Markenrechte an Karlsbrdu dem Tochterunternehmen Karlsbdu CHR
S.A.S. Ausserhalb Frankreichs gehdren die Markenrechte an Karlsbrau der Karlsberg Brauerei GmbH
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gen, Energierickgewinnung und ein effizienteres Erhitzungssystem (AuBenkocher) im Sudhaus, Erneu-
erung der Kisten fir die Marken Karlsberg und MiXery fur ein attraktives Erscheinungsbild am Point of
Sale und die Listungen von neuen Produkten von Karlsberg, MiXery und Partnermarken im Handel.

Mitarbeiterentwicklung und Unternehmenskultur: Als mittelstdndisches, inhabergefihrtes Unternehmen
ist wesentlicher Teil der Strategie die dauerhafte Forderung der Mitarbeiterentwicklung und der Unter-
nehmenskultur. MaBnahmen wie z. B. das Programm Unternehmenswerkstatt zur Einbindung aller Mit-
arbeiter in den kontinuierlichen Verbesserungsprozess des Unternehmens und Fihrungskrafteschu-
lungsprogramme sollen die Attraktivitét als Arbeitgeber steigern, die Mitarbeiterbindung erhéhen und
gleichzeitig die Qualitat von Entscheidungen mit schlanken Strukturen starken. Die Karlsberg Brauerei-
Gruppe hat eine lange Tradition einer werteorientierten Unternehmenskultur. Gleichzeitig wurde in den
letzten Jahren in so gut wie allen Bereichen ein Generationswechsel insbesondere in der Flihrung des
Unternehmens umgesetzt.

c) Marken und Produkte

Marken Inland

Im Markenportfolio fiir das Inland forciert die Karlsberg Brauerei-Gruppe die Marken Karlsberg und Mi-
Xery. Im Geschéaftsjahr 2019 erzielte die Emittentin mit den Marken Karlsberg, MiXery sowie weiteren
eigenen Marken im Inland Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer) von
EUR 73,3 Mio. (2018: EUR 73,2 Mio., 2017: EUR 66,5 Mio.; ungepriifte Zahlen aus dem Rechnungs-
wesen der Emittentin).

Marke Karlsberg (Inland): Unter der Marke Karlsberg wird ein umfangliches Sortiment an Bieren, Bier-

mischgetranken und alkoholfreien Bieren und Getranken vermarktet. Dabei wird die gréte Sorte Karls-
berg UrPils erganzt durch Karlsberg Weizen, Karlsberg Natur Radler, Karlsberg alkoholfrei und einer
Reihe von weiteren hochwertigen Bierspezialititen wie z. B. Karlsberg Kellerbier oder Karlsberg Bock-
bier. Mit vielen dieser Biere gewann die Karlsberg Brauerei-Gruppe in den letzten Jahren Pramierungen
unter anderem bei den World Beer Awards, Meininger International Craft Beer Awards und European
Beer Stars Competition. Die Produkte werden zur Bedienung der unterschiedlichen Distributionskanéle
und Zielgruppen in Fass, Flaschen und Dosen abgefillt. Im Geschéftsjahr 2019 generierte diese Sparte
bei der Emittentin Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer) i. H. v. EUR 31,1 Mio.
(2018: EUR 30,8 Mio., 2017: EUR 29,4 Mio.; ungeprifte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emit-
tentin). In diesem Bereich konzentriert sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe geografisch auf das Saarland
und den Sidwesten Deutschlands. Ziel der Markenstrategie ist durch attraktives Marketing und Pro-
duktvielfalt (z. B. Saisonbiere) sowie Distributionsausweitung weiteres Ertragswachstum zu generieren.

Im laufenden Geschéftsjahr wurden die alkoholfreien Biere und Biermischgetrédnken der Marke Griin-
del's in die Dachmarke Karlsberg integriert (jetzt Karlsberg Radler, Karlsberg Grapefruit alkoholfrei,
Karlsberg fresh alkoholfrei, Karlsberg Radler alkoholfrei). Das Ziel ist, die Starke der Dachmarke Karls-
berg noch mehr fiir das Sortiment der alkoholfreien Biere zu nutzen und eine durchgéangige Markenpo-
sitionierung und Markenstory zu erreichen. Im Jahr 2019 verzeichnete das Segment der alkoholfreien
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Biere unter der bisherigen Marke Grundel’s bei der Emittentin Umsatzerldse nach Abzug von Ver-
brauchssteuern (Biersteuer) in Héhe von EUR 4,7 Mio. (2018: EUR 5,1 Mio., 2017: EUR 4,8 Mio.; un-
geprufte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin).

Marke MiXery (Inland): Im Segment der Biermischgetrénke ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe mit der
Marke MiXery gemé&B Zahlen von Nielsen nationaler Marktfiihrer.83 Die Umsatzerlése nach Abzug von

Verbrauchssteuern (Biersteuer) dieser Sparte bei der Emittentin betrugen im Jahr 2019 EUR 34,3 Mio.
(2018: EUR 33,9 Mio., 2017: EUR 28,5 Mio.; ungeprifte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emit-
tentin). MiXery gibt es in zahlreichen Geschmacksvarianten, u. a. MiXery Bier+Cola+X, MiXery Nastrov
Flavour Iced Blue (mit Guarana), MiXery Ultimate Tequila, MiXery Ultimate Energy, MiXery Ultimate
Lemon und MiXery Cherry. Die Biermischgetrdnke der Marke MiXery vertreibt die Karlsberg Brauerei-
Gruppe deutschlandweit hauptsachlich im Lebensmitteleinzelhandel und in sonstigen Verkaufsstellen
wie Tankstellen und Kiosken. Durch Produktinnovationen, weiteren Distributionsausbau sowie zielgrup-
penrelevante Kommunikation (Online, Media) soll die Marke MiXery weiter wachsen und ihre Position
als nationaler Marktfihrer im Biermischgetrankesegment ausbauen.

Weitere eigene Marken (Inland): Die Karlsberg Brauerei-Gruppe produziert und vertreibt auch eine
Reihe von Marken, die insbesondere die Marke Karlsberg erganzen. Dies sind Uberwiegend regionale

Marken mit einer starken lokalen Anh&ngerschaft wie z. B. die Marke Becker’s in Saarbriicken und St.
Ingbert oder die Marke Léwen Br&u fir Trier. In einer Zeit, in der nach Einschatzung der Emittentin
Konsumenten eine gewisse Vielfalt an Produkten zur Auswahl erwarten, sollen diese regionalen Marken
das Sortiment der Karlsberg Brauerei-Gruppe ergénzen, ohne signifikante Werbeausgaben zu benbti-
gen.

Partnermarken

In Ergénzung zu den eigenen Marken hélt die Karlsberg Brauerei-Gruppe die exklusiven Vertriebs- und
Lizenzrechte fir Deutschland flr verschiedene Marken nationaler und internationaler Partner. Hierzu
zahlt insbesondere die Marke Bundaberg (alkoholfreies Ginger Brew, Lemon Brew, Blood Orange Brew
aus Australien), sowie Magners (Cider aus Irland) und O’Haras (Craftbiere aus Irland) oder auch Bi-
schoff (regionale deutsche Biermarke). Zudem halt die Karlsberg Brauerei-Gruppe seit 2019 die inter-
nationalen Vermarktungsrechte der Marken afri und Bluna, die der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach
GmbH & Co. KGaA gehdren, die Teil des Karlsberg-Konzerns ist. Fir die Partnermarke Bundaberg
bestehen zudem Vertriebsrechte fiir Osterreich und die Schweiz. Uber diese Partnermarken kdénnen
zusatzliche Umsatze und Ertrége auf Basis der etablierten Vertriebs-, Marketing-, Produktions- und Lo-
gistikstruktur generiert werden. Die Vertriebsrechte fir die vorgenannten Marken sind durch mittel- bis
langfristige Vertrage abgesichert.

Im Geschéftsjahr 2019 erzielte die Sparte Partnermarken bei der Emittentin Umsatzerlése nach Abzug
von Verbrauchssteuern (Biersteuer) i. H. v. EUR 8,1 Mio. (2018: EUR 8,5 Mio., 2017: EUR 8,7 Mio.;
ungeprufte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin). Dabei entwickelte sich insbesondere die
Partnermarke Bundaberg sehr positiv und erreichte Umsatzerldse nach Abzug von Verbrauchssteuern

83 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix ohne Radler - TOP Dachmarken,
Deutschland LEH + DM + GAM + TS, Jahr 2019 (nach Absatz)
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(Biersteuer) von EUR 3,8 Mio. im Geschéftsjahr 2019 (2018: EUR 3,7 Mio., 2017: EUR 2,6 Mio.; unge-
prifte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin).

Marken Ausland

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe vertreibt ihnre Marken auch im Ausland. Im Geschéftsjahr 2019 gene-
rierte diese Sparte bei der Emittentin Umsatzerlése i. H. v. EUR 19,4 Mio. (2018: EUR 18,3 Mio., 2017:
EUR 14,0 Mio.; ungeprifte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin). Im Vordergrund stehen
dabei die Marken Karlsbrau, St. Wendler, Becker's und Kénigsbacher. Karlsbréu ist dabei das Aquiva-
lent der Marke Karlsberg im Ausland und wird als Sortimentsmarke analog zu Karlsberg in Deutschland
vermarktet. Der groBte Markt der Marke Karlsbrau ist dabei Frankreich.

Die weiteren Marken St. Wendler, Becker’'s und Kdnigsbacher werden international durch Importeure
oder Handelsketten vermarktet mit der Positionierung ,Made in Germany*.

Lohnproduktionsgeschéft

Ein ergdnzender Teil des Geschéfts der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist es, fiir andere Unternehmen,
insbesondere internationale Handelskonzerne, Lohnproduktion durchzufihren. Dies wird auch als Han-
delsmarkengeschéft bezeichnet. Dabei gehort die Marke dem Kunden und dieser vergibt einen Produk-
tionsauftrag an die Karlsberg Brauerei-Gruppe basierend auf definierten Produktspezifikationen (z. B.
0,51 Dose Lager Bier, 5 % Alkoholgehalt). Da die erzielbaren Margen im Vergleich zu dem Geschaft mit
eigenen Marken meist wesentlich geringer sind, hat sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe in den letzten
Jahren entschieden, dieses Geschéft auf einem wesentlich reduzierten Niveau zu betreiben. Im Ge-
schéftsjahr 2019 erwirtschaftete dieser Bereich bei der Emittentin Umsatzerlése nach Abzug von Ver-
brauchssteuern (Biersteuer) i. H. v. EUR 16,3 Mio. (2018: EUR 22,8 Mio., 2017: EUR 25,1 Mio.; unge-
prufte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin).

d) Herstellung

Die Produktion der unter den eigenen Marken vertriebenen Getranke der Karlsberg Brauerei-Gruppe
erfolgt in der Brauerei der Emittentin in Homburg/Saar. Im letzten Geschéftsjahr 2019 waren in der
Produktion im Durchschnitt ca. 143 Mitarbeiter beschéftigt. Die Produktionsmenge betrug im Geschéfts-
jahr 2019 in etwa 1,6 Mio. Hektoliter. Die Produktion besteht unter anderem aus einem Sudhaus, Gar-
und Lagertanks, der Filtration, einer Fassabfiillanlage, zwei Flaschenabfillanlagen und einer Dosenab-
fullanlage. Ein unternehmenseigenes Labor vor Ort ermdéglicht die Qualitatssicherung der Produkte.
Eine eigene Klaranlage sowie ein Blockheizkraftwerk zur Strom- und Warmeerzeugung sollen eine auf
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die Unternehmensbedlrfnisse angepasste, kostenoptimierte Energieversorgung und moderne Abwas-
serreinigung ermdglichen. Unter anderem ist die Produktion der Emittentin IFS Food und ISO
50000:2011 (Energiemanagement) konform.

Die unter Partnermarken vertriebenen Getranke werden entweder an den Standorten der Partner selbst
oder im Falle von Bundaberg bei der Karlsberg-Konzernschwester Niehoffs Vaihinger Fruchtsaft GmbH
abgefillt und tber das Lager der Karlsberg Brauerei-Gruppe distribuiert.

e) Logistik

Die interne Logistik der Karlsberg Brauerei GmbH, insbesondere die Lagerhaltung und Kommissionie-
rung am Standort Homburg wird durch das Tochterunternehmen Karlsberg Logistik Service GmbH
(,KLS") durchgefiihrt. Dies betrifft die gesamten Prozesse der Lagerhaltung, Kommissionierung und
Beladung von LKWs der Kunden der Karlsberg Brauerei GmbH sowie die Organisation von Speditionen
zur Belieferung von Kunden im In- und Ausland von Homburg aus. Die KLS beschéftigte im Geschéfts-
jahr 2019 im Durchschnitt 56 Mitarbeiter.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe unterhalt keinen eigenen LKW-Fuhrpark. Die externe Logistik zu den
Kunden im Handel und der Gastronomie wird durch GetrankefachgroBhandler und Speditionen durch-
gefiihrt. Diese werden entweder vom Kunden oder von der Karlsberg Brauerei-Gruppe selbst beauf-
tragt. Hierflir unterhalt die Karlsberg Brauerei-Gruppe langjahrige Geschéaftsbeziehungen zu Speditio-
nen weltweit. In der regionalen Gastronomie wird ein groBer Teil der Lieferungen durch die Vendis
Gastro GmbH als Teil des Karlsberg-Konzerns erbracht, wobei die Vendis Gastro GmbH Uber einen
eigenen LKW-Fuhrpark verfigt.

f) Vertrieb und Marketing

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe vertreibt ihre Produkte nicht unmittelobar an Endverbraucher, sondern
Uber den Lebensmitteleinzelhandel, Getrdnkefachmérkte und Gastronomiebetriebe als Kunden. Diese
Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe werden durch eigene Vertriebsmitarbeiter im Innen- und Au-
Bendienst betreut. Dabei ist die Aufgabe des Vertriebs das Sortiment der Brauerei méglichst umfanglich
beim Kunden zu platzieren und Uber gezielte Vermarktungsaktivitdten den Abverkauf zu férdern. Die
Marketingabteilung konzentriert sich auf die Attraktivitdt der Marken fir den Endverbraucher, der bei
den Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe die Marken vorfindet und bezieht.

Vertrieb (Kanéle und Betreuung)
Inland: Der inlandische Vertrieb der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist in die zwei Hauptbereiche
unterteilt: Handel (z.B. Lebensmitteleinzelhandel offline und online, Getrankefachmarkte, Tank-

stellen) und Gastronomie (z.B. Gaststatten, Hotels, anderes AuBer-Haus-Geschaft).

Bereich Handel:
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Die Einkaufszentralen des Lebensmitteleinzelhandels werden Uber ein zentrales Key Account
Management betreut. Die einzelnen Verkaufsstellen (z.B. Supermarkte) werden durch den Au-
Bendienst betreut. Dabei ist es die Aufgabe der Key Account Manager, die Produkte bei den
Handelspartnern zu listen und Vermarktungsaktivitidten zu vereinbaren. Die Aufgabe des Au-
Bendiensts umfasst die Umsetzung der Listungen, d.h. sicherzustellen, dass die Produkte auch
tatséchlich in die Regale der Verkaufsstellen aufgenommen werden und die Umsetzung der
vereinbarten Vermarktungsaktivitaten vor Ort (z.B. Werbeaktionen im Supermarkt).

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist durch diese Organisation bei den groRen Lebensmittelein-
zelhandelsgruppen im Kernabsatzgebiet sowie national mit entsprechenden Produktlistungen
vertreten.

Bereich Gastronomie:

Ein eigener Gastronomie-Vertrieb betreut Gastronomen, Veranstalter und die - die Gastronomie
beliefernden - GetrankefachgroBhandler. In der Kernregion werden in mehr als 5.000 Gastro-
nomieobjekten Karlsberg Produkte verkauft.

Die Hauptaufgabe des Gastronomievertriebs ist die Akquise neuer Gastronomie-Kunden und
die Erweiterung des Sortiments bei bestehenden Kunden. Zum Zweck dieser Akquise investiert
die Karlsberg Brauerei-Gruppe in Equipment der Gastronomie, insbesondere Zapfanlagen,
Kuhlschranke und Werbemittel wie AuBenreklame und Sonnenschirme. Dies dient gleichzeitig
der Sicherstellung einer hohen Produktqualitat bei Fassbier und der Markenkommunikation ge-
genlber dem Konsumenten. Hierbei werden zur Kundenbindung Getrdnkebezugsvereinbarun-
gen getroffen, die Rickvergiitungen, Darlehen und Vermarktungsunterstiitzung gewahren.

Die Vertriebsorganisation arbeitet sowohl im Handel als auch in der Gastronomie zudem mit der
Vertriebsorganisation der Konzernschwestergesellschaft Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach
GmbH & Co. KGaA und ihren Tochtergesellschaften zusammen.

Ausland: Der Vertrieb im Ausland erfolgt Gber Importeure oder Handelskonzerne fir Offline-
und Online-Geschéft, die direkt die Produkte importieren. Dabei betreut die Export-Abteilung
der Karlsberg Brauerei-Gruppe in Form eines Key Account Managements diese Kunden aus
der Zentrale der Brauerei in Homburg/Saar. In Sidamerika, Afrika, Asien und Osteuropa wer-
den dabei auch Dienstleister in Form von Handelsagenturen und Vertriebsagenturen genutzt.

In Frankreich erfolgt der Vertrieb der Marken der Karlsberg Brauerei-Gruppe Uber die Tochter-
gesellschaft Karlsbrau CHR (Gastronomie) und Uber die Konzernschwestergesellschaft Bras-
serie Licorne (Handel). Das Frankreichgeschaft wird durch die Export-Abteilung der Karlsberg
Brauerei-Gruppe betreut. Fir die Bearbeitung der Gastronomie in Frankreich verflgte die Karls-
brau CHR im Geschéftsjahr 2019 im Durchschnitt Gber 26 Mitarbeiter, wobei die meisten davon
mit Vertriebsfeldarbeit Gber Frankreich verteilt betraut sind.
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Marketing

Das Marketing der Karlsberg Brauerei-Gruppe konzentriert sich im Wesentlichen auf die Verbindung
zum Konsumenten. Ziel ist dabei, die Marken im Wettbewerb zu anderen Marken attraktiver und rele-
vanter fur die Zielgruppe zu positionieren. Dies beginnt mit dem Design des Produkts. Darlber hinaus
kommuniziert die Karlsberg Brauerei-Gruppe Uber verschiedene Kanale mit den Konsumenten. Klassi-
sche Werbung (z. B. Plakat) wird weiter genutzt, verliert aber gegeniiber Online-Kommunikation (z. B.
Social Media) an Bedeutung. In den letzten Jahren wurde das historisch groBBe Sponsoring Engagement
der Karlsberg Brauerei-Gruppe reduziert und Budgets auf Produktausstattung und die direkte Kommu-
nikation mit dem Konsumenten umgeschichtet, um so die Endverbraucherndhe zu erhéhen. Das eigene
Marketing-Team hat die interne Kompetenz in den letzten Jahren vor allem im Bereich digitales Marke-
ting ausgebaut und greift projektbezogen auf Agenturen aus dem Bereich Marketing, Werbung und
Social Media zurick.

3. Wettbewerbsstirken der Karlsberg Brauerei-Gruppe

Nach Auffassung der Emittentin zeichnet sich die Geschaftstatigkeit der Karlsberg Brauerei-Gruppe
durch die folgenden Starken aus:

Starkes Markengeschéft.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe verfigt nach eigener Einschatzung mit Karlsberg und MiXery Uber
starke Marken, die in ihren jeweiligen relevanten Markten nennenswerte Marktanteile erzielen und eine
hohe Markenloyalitat bei ihrer Zielgruppe erreichen. Insbesondere durch diese Loyalitat sind die Marken
in der Lage, dem bestehenden Wettbewerb erfolgreich zu begegnen und gute Margen zu erzielen, die
wiederum in Marketing und Vertrieb investiert werden kénnen.

Die Marke Karlsberg hat nach Einschatzung der Emittentin in den letzten Jahren durch die Konzentra-
tion in der Kommunikation auf Handwerklichkeit, Bodenstandigkeit und Regionalitdt den Zeitgeist der
Konsumenten gut treffen kdnnen, wie die regionale Marktanteilsentwicklung der letzten drei Jahre zeigt.
So ist Karlsberg im Kernabsatzmarkt Saarland Marktfihrer im Segment Pils (Distribution Gber Lebens-
mitteleinzelhandel und Getrankefachmarkte) mit einem Marktanteil von 37,4 % im Jahr 2019, der seit
2017 um 1,7%-Punkte ausgebaut werden konnte.84 In einer Zeit, in der die Globalisierung und GroB-
konzerne kritisch gesehen werden, hat die Karlsberg Brauerei-Gruppe aus Sicht der Emittentin als fa-
miliengefiihrte Brauerei Wettbewerbsvorteile in der Wahrnehmung der Konsumenten.

Die Marke MiXery hat nach Einschatzung der Emittentin als Marktflihrer in dem Segment Biermischge-
tranke einen Wettbewerbsvorteil beim Kunden, da sich insbesondere der Handel auf die flihrenden
Marken und Produkte in diesem Segment konzentriert. Die Produktentwicklung der letzten Jahre hat
relevante Geschmacksvarianten fir die Zielgruppe hervorgebracht, die erfolgreich im Markt platziert
werden konnten. Bei alkoholhaltigen Biermischgetranken (ohne Radler) ist MiXery mit einem Marktanteil

84 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiges PILS - TOP Dachmarken, Saarland LEH +
GAM, Jahre 2017, 2018, 2019 (nach Absatz)
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von 20,9 % in Deutschland im Jahr 2019 der fliihrende Anbieter in der Distribution Gber Lebensmittel-
handel, Getrankefachmarkte und Tankstellen. Insgesamt konnte der Marktanteil von 2017 bis 2019 um
weitere 0,9%-Punkte ausgebaut werden.85

Die Erganzung dieses Geschafts durch Markengeschaft im Ausland und das Geschéft mit den Partner-
marken fihrt zu zusatzlichen Ertragen, die wiederum zum Ausbau des Markengeschéfts genutzt werden
kénnen.

Insgesamt fuhrt die Konzentration auf margenstarke Marken der letzten Jahre zu einer verbesserten
Rohertragsmarge.

Langjéhrige Vertriebskompetenz mit nationaler Reichweite:

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe verfigt flr ihre Marken Uber eine breite Distribution im Handel und in
der Gastronomie. Dies wird insbesondere durch die GréBe und Kompetenz der Vertriebsorganisation
gewahrleistet. Die Zusammenarbeit mit der Vertriebsorganisation der Konzernschwestergesellschaft
Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA und ihren Tochtergesellschaften ermdglicht
eine intensive, deutschlandweite Kundenbetreuung.

Die Kombination aus Marken der Karlsberg Brauerei-Gruppe und den Partnermarken bedeutet eine
erhdhte Relevanz fiir die Kunden durch ein breites Sortiment, das durch eine Anlaufstelle bedient wird.
Es ermdglicht zudem eine effizientere Distribution durch relevante Mengen flir die GetrdnkefachgroB3-
héndler und Speditionen.

Diversifizierte Umsétze:

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe verfligt nach Ansicht der Emittentin lber eine diversifizierte Umsatz-
struktur. Dabei verteilen sich die Umsatze auf verschiedene Vertriebskanale. Der inldndische Handel
stellt den gréBten Absatzkanal dar, jedoch tragen auch die inlandische Gastronomie und das Ausland
zum Gesamtumsatz spirbar bei. Bei den Marken wiederum verteilen sich die Umsétze insbesondere
auf die nationale Marke MiXery sowie die starke Regionalmarke Karlsberg.

Leistungsstarke Produktion:

Die GréBe des Produktionsstandorts erméglicht Skaleneffekte im Vergleich zu kleineren Braustatten.
Die Produktion kann in allen drei relevanten Verpackungsformen (Fass, Flasche und Dose) selbst ab-
flllen. DarGber hinaus kénnen verschiedene Getrankearten (z. B. ober- und untergéarige Biere, Bier-
mischgetranke, entalkoholisierte Biere, Limonaden) hergestellt werden. All dies erhdht die strategische
Flexibilitat und Wertschdpfung im Vergleich zu vielen Wettbewerbern, die fir manche Gebinde- und
Getrankearten auf Lohnflller zurlckgreifen missen.

Effizienzen und Synergien aus der Nutzung von Kompetenzen des Karlsberg-Konzerns:
Die Karlsberg Brauerei-Gruppe erzielt Effizienzsteigerungen und Synergien u. a. durch die Zusammen-
arbeit mit anderen Unternehmen des Karlsberg-Konzerns. Die Zusammenarbeit im Vertrieb ermdéglicht

85 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix ohne Radler - TOP Dachmarken,
Deutschland LEH + DM + GAM + TS, Jahre 2017, 2018, 2019 (nach Absatz)
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eine nationale Kundenbetreuung, die gemeinsamen Shared Services reduzieren die Kosten im Bereich
der Verwaltung und IT und eine gemeinsame Einkaufsorganisation erméglicht héhere Mengen in Ver-
handlung mit Zulieferern und dadurch tendenziell bessere Preise. Die Diversifizierung des Karlsberg-
Konzerns in alkoholische und nicht alkoholische Getranke ermdéglicht nach Ansicht der Emittentin,
schnell und flexibel auf sich entwickelnde Konsumententrends zu reagieren.

Umsetzungsstérke

Das Karlsberg-Team konnte nach Ansicht der Emittentin in den letzten Jahren eine ambitionierte mar-
kenfokussierte Strategie konsequent umsetzen, die zu Marktanteilsgewinnen und Ertragssteigerungen
geflhrt hat. Gleichzeitig konnten Produktivitdtsverbesserungen in Herstellung und Logistik erreicht wer-
den. Die Bereitschaft und Fahigkeit Veranderungen friihzeitig zu erkennen und auch erfolgreich umzu-
setzen, sieht die Emittentin auch als einen zuklnftigen Wettbewerbsvorteil, um an sich entwickelnden
Markttrends zu partizipieren. So wurden in den letzten Jahren erfolgreich Produkte in Wachstumsseg-
menten eingefiihrt, z. B. Markenprodukte in Dosengebinden, Spezialbiere, MiXery Nastrov Flavour Iced
Blue (mit Guarana).

Arbeitgeberattraktivitét

Als innovatives, familiengefihrtes Markenunternehmen mit flachen Hierarchieebenen und einer starken
Fokussierung auf Unternehmenswerte haben sowohl die Karlsberg Brauerei-Gruppe als auch der Karls-
berg-Konzern insgesamt nach Beobachtung der Emittentin einen Wettbewerbsvorteil, um Fachkréfte
und Talente fir sich zu gewinnen und an sich zu binden. Die Kombination aus einer relevanten Unter-
nehmensgréBe, bekannten Marken, nationalem und internationalem Geschaft und der Kultur eines Fa-
milienunternehmens bildet nach Einschatzung der Emittentin die Basis flr diese Attraktivitat.

Etablierte Emittentin am Kapitalmarkt

Die Emittentin konnte sich bereits mit den in 2012 und 2016 begebenen Unternehmensanleihen nach
eigener Einschatzung erfolgreich am Kapitalmarkt etablieren. Mit einer hohen Transparenz zur ge-
schaftlichen Entwicklung, der Unternehmensziele und Strategie und zur Vermdgens- Finanz und Er-
tragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und einer langjahrigen Investorenkommunikation ist die Emit-
tentin ein verlasslicher Kapitalmarktteiinehmer fir die Investoren ihrer Unternehmensanleihen.

4. Trendinformationen und Aussichten

Nach einem sehr guten Start in das Geschaftsjahr 2020 wirkte sich die Covid-19-Pandemie nachteilig
auf die Umsatzerldse nach Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer) aus, die im ersten Halbjahr 2020
im Vergleich zum ersten Halbjahr 2019 um EUR 7,8 Mio. auf EUR 57,7 Mio. zurlickgingen. Der Um-
satzriickgang resultierte in der Hauptsache aus Fassbierriickgangen in der Gastronomie, Hotellerie und
bei Festveranstaltungen. Trotz des Umsatzriickgangs konnte die operative Ertragskraft verbessert wer-
den. Das adjustierte Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsen und Steuern (adj. EBITDA) lag bei
EUR 11,6 Mio. (erstes Halbjahr 2019: EUR 11,3 Mio.) und das adjustierte Ergebnis vor Zinsen und
Steuern (adj. EBIT) bei EUR 7,4 Mio. (erstes Halbjahr 2019: EUR 6,3 Mio.).
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Die ursprunglich im ersten Quartal 2020 vorgesehene VerduBerung der Karlsbrdu CHR S.A.S. wurde
aufgrund der Covid-19-Pandemie nicht umgesetzt. Obgleich das Projekt derzeit ruht, ist eine Wieder-
aufnahme des Projektes bei sich bietender Gelegenheit und Sinnhaftigkeit nicht auszuschlie3en.

Im Ubrigen ist es seit dem Datum des letzten verdffentlichten gepriiften Abschlusses, dem 31. Dezem-
ber 2019, zu keiner weiteren wesentlichen Verschlechterung der Aussichten der Emittentin gekommen.

Nach Lockerung der Praventions- und Interventions-MaBnahmen in der Gastronomie wurden im Juni
2020 bereits erste Erholungstendenzen verzeichnet. Bei der Marke MiXery wurde unter Fortfihrung des
nationalen Distributionsausbaus im Handel im ersten Halbjahr ein Umsatzanstieg nach Abzug von Ver-
brauchssteuern (Biersteuer) von 4,0 % gegeniber dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum erreicht und
die Position als nationaler Marktflhrer nach Absatz im Markt der Biermischgetranke entsprechend be-
hauptet.86 Auch die Marktfiihrerschaft nach Absatz mit Karlsberg URPILS im regionalen Kernabsatzge-
biet Saarland konnte aufgrund einer positiven Entwicklung im Handel im ersten Halbjahr 2020 weiter
ausgebaut werden.87 Nach Einschatzung der Emittentin entwickelten sich die Marken der Emittentin im
Vergleich zum Gesamtmarkt insgesamt solide.

Im weiteren Geschéftsjahr 2020 werden sich die Marketing- und Vertriebsaktivitdten der Emittentin auf
den weiteren Ausbau des Markengeschafts fokussieren. Ein neuer Markenauftritt flr die Marke Karls-
berg, die Integration der Marke Griindel's unter dem Karlsberg-Markendach und weitere MaBBnahmen
im laufenden Jahr wie die Neueinflihnrung von Karlsberg Grapefruit alkoholfrei sowie die Erweiterung in
das Segment der Limonaden sollen zusatzliche Impulse in alle Vertriebsschienen bringen. Die Emitten-
tin erwartet zudem, dass MiXery seinen Distributionsausbau und sein Wachstum auch im zweiten Halb-
jahr fortsetzen wird.

Seit dem 30. Juni 2020 ist es zu keiner wesentlichen Anderung der Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin gekommen.

5. Wesentliche Vertrage

Nachstehend sind die abgeschlossenen wesentlichen Vertrage innerhalb und auBerhalb der normalen
Geschéftstatigkeit genannt, welche fir die Féhigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen gegenlber den
Schuldverschreibungsinhabern in Bezug auf die ausgegebenen Schuldverschreibungen nachzukom-
men, von wesentlicher Bedeutung sind:

a) Finanzierungsvertrage

Konsortialkreditvertrag in Héhe von maximal EUR 20,0 Mio.

86Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiger Biermix ohne Radler - TOP Dachmarken,
Deutschland LEH + DM + GAM + TS, Period Ending 8 W 2020 26 (nach Absatz)

87 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholhaltiges PILS - TOP Marken, Saarland LEH + GAM,
Period Ending 8 W 2020 26 (nach Absatz)
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Zwischen der Karlsberg Brauerei GmbH als Kreditnehmer und einem Bankenkonsortium besteht ein
Konsortialkreditvertrag vom 27. Mérz 2018, zuletzt geéndert durch Anderungs- und Ergénzungsverein-
barung vom 24. Juni 2020, tber bis zu EUR 20,0 Mio. Als Sicherheiten wurden u. a. Grundschulden in
Hoéhe von rund EUR 6,0 Mio. betreffend die Betriebsgrundstiicke der Karlsberg Brauerei GmbH,
Raumsicherungsibereignungen von Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, fertigen und unfertigen Erzeug-
nissen sowie des gesamten Leerguts auf verschiedenen Betriebsgelanden, Sicherungsabtretungen von
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Forderungen gegen Gruppenunternehmen, die Ver-
pfandung von Kontoguthaben sowie die Lizenzierung bestimmter Markenrechte vereinbart. Die maxi-
male Summe aller Inanspruchnahmen von (Unter-)Krediten unter dem Konsortialkreditvertrag betragt
EUR 20,0 Mio., davon bis zu EUR 6,0 Mio. fiir eine Terminkreditlinie und bis zu EUR 14,0 Mio. fiir eine
Betriebsmittelkreditlinie. Uber einen Teilbetrag der Betriebsmittelkreditlinie in H&he von bis zu
EUR 3,0 Mio. besteht ein Unterkreditvertrag zwischen der Karlsberg Brauerei GmbH und einer der Kon-
sortialbanken. Der Konsortialkreditvertrag hat eine Laufzeit bis zum 31. M&rz 2021. Als einzuhaltende
Finanzkennzahlen sind u. a. Kennzahlen fiir Verschuldungsgrad, Zinsdeckungsgrad, Mindesteigenka-
pitalquote und Obergrenzen fir Investitionsausgaben (Capex) vereinbart. Zum 31. August 2020 wurde
der Konsortialvertrag in H6he von insgesamt EUR 6,0 Mio. in Anspruch genommen.

Darlehensvertrdge idber EUR 5,8 Mio., EUR 1,2 Mio. und EUR 1,4 Mio.

Zur Finanzierung der Erneuerung des Gar- und Lagerkellers in Homburg hat die Karlsberg Brauerei
GmbH am 31. Mai 2011 zwei Darlehensvertrage tber EUR 5,8 Mio. und Uber EUR 1,2 Mio. und am
29. April 2016 einen weiteren Darlehensvertrag tber EUR 1,4 Mio. abgeschlossen. Die ersten beiden
Vertrage haben eine Laufzeit bis zum 1. Juni 2021 bzw. 31. Mai 2021, der dritte Vertrag bis zum 30. Juni
2026. Als Sicherheiten flir das erste Darlehen wurden zweitrangige Eigentiimergrundschulden in Héhe
von EUR 4,0 Mio. auf dem Betriebsgrundstiick der Karlsberg Brauerei GmbH abgetreten sowie ein
Wertpapierdepot der Karlsberg Holding mit Aktien der Mineralbrunnen-Uberkingen-Teinach GmbH &
Co. KGaA verpfandet. Als Sicherheit flir das zweite und dritte Darlehen wurde ein Wertpapierdepot der
Emittentin mit Aktien der Mineralbrunnen-Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA verpfandet. Uberdies
haftet die Karlsberg Holding als Burgin fir die Darlehensforderungen aus den ersten beiden Darlehens-
vertragen. Die Darlehen valutieren zum 31. August 2020 noch mit insgesamt rund EUR 1,7 Mio.

KfW Darlehen (iber EUR 0,9 Mio.

Zur Finanzierung von Investitionen zur Optimierung des Wirzekochsystems in Homburg hat die Karls-
berg Brauerei GmbH am 9. April 2019 einen Vertrag Gber ein KfW-Darlehen in Héhe von EUR 0,9 Mio.
im Rahmen des Energieeffizienzprogramms Abwérme abgeschlossen. Der Vertrag hat eine Laufzeit bis
zum 31. Mé&rz 2030. Als Sicherheit wurde ein Wertpapierdepot der Karlsberg Holding verpféandet. Nach
Gewdhrung eines Tilgungszuschusses in Héhe von rund EUR 0,3 Mio. ist unter Berlcksichtigung zwi-
schenzeitlicher Tilgungen zum 31. August 2020 noch ein Betrag von rund EUR 0,6 Mio. offen.

5,25 % Inhaberschuldverschreibungen 2016/2021 im Gesamtnennbetrag von EUR 40,0 Mio.

Die Karlsberg Brauerei GmbH hat im April 2016 Inhaberschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von EUR 40 Mio. an Anleger begeben. Diese Inhaberschuldverschreibungen laufen grundsétzlich noch
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bis zum 27. April 2021 und sind mit 5,25 % p.a. verzinst. Es handelt sich bei ihnen um nicht nachrangige,
unbesicherte Verbindlichkeiten. GemaR den entsprechenden Anleihebedingungen ist die Karlsberg
Brauerei GmbH berechtigt, diese begebenen Inhaberschuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen.
Diese Inhaberschuldverschreibungen, in diesem Prospekt auch als Umtauschschuldverschreibungen
definiert, sind Gegenstand des Umtauschangebots im Rahmen des Angebots der neuen Schuldver-
schreibungen.

Factoring-Vertrag

Die Karlsberg Brauerei GmbH hat einen Factoring-Vertrag abgeschlossen betreffend die Forderungen
aus einem Zentralregulierungsvertrag. Der Vertrag enthélt keine Begrenzung des Volumens der Forde-
rungskaufe. Der Factoring-Vertrag kann mit einer Frist von 6 Monaten jeweils zum Ablauf eines Monats
gekindigt werden.

Kreditvertrdge der Karlsbrdu CHR S.A.S.

Die Karlsbrau CHR S.A.S. hat mit einem franzésischen Kreditinstitut insgesamt drei Darlehensvertrage
mit einem Volumen in H6he von jeweils EUR 0,5 Mio., d. h. insgesamt EUR 1,5 Mio. abgeschlossen.
Die Vertrage haben eine Laufzeit bis zum 22. Mai 2022, 28. Februar 2023 und 29. April 2024. Als Si-
cherheiten wurde fiir die ersten beiden Darlehen eine Patronatserklarung der Karlsberg Holding ge-
wahrt. Flr das am 29. April 2024 auslaufende Darlehen wurde als Sicherheit ein Pfandrecht zweiten
Ranges auf den Geschéftsbetrieb in Saverne gewahrt. Diese Darlehen valutieren zum 31. August 2020
mit insgesamt rund EUR 0,9 Mio.

Die Karlsbrdu CHR S.A.S. hat mit einem weiteren franzdsischen Kreditinstitut insgesamt vier Darle-
hensvertrdge mit einem Volumen in Héhe von jeweils EUR 0,5 Mio., d. h. insgesamt EUR 2,0 Mio. ab-
geschlossen. Die Vertrage haben eine Laufzeit bis zum 11. Juli 2021, 28. April 2022, 10. Mai 2023 bzw.
28. Februar 2024. Als Sicherheiten wurde jeweils eine Patronatserklarung der Karlsberg Holding ge-
wahrt. Diese Darlehen valutieren zum 31. August 2020 mit insgesamt rund EUR 1,1 Mio.

Ferner wurden mit drei franzdsischen Kreditinstituten am 21./23./24. April 2020 sogenannte COVID-
Darlehensvertrage Uber jeweils EUR 2,0 Mio.; d. h. insgesamt EUR 6,0 Mio., mit Laufzeit von 12 Mona-
ten ab Auszahlung und Option zur Verlangerung um 1 bis 5 Jahre mit monatlicher Tilgung abgeschlos-
sen, die jeweils mit einer franzdsischen Staatsgarantie besichert sind. Diese COVID-Darlehen valutieren
zum 31. August 2020 mit insgesamt rund EUR 6,0 Mio.

b) Pachtvertrag Blockheizkraftwerk

Die Karlsberg Brauerei GmbH als Pachterin und die STEAG New Energies GmbH haben im Januar
2016 einen Pachtvertrag einschlieBlich Gestattungsvertrag Uber ein Gasmotoren-Blockheizkraftwerk
auf dem Betriebsgelénde der Karlsberg Brauerei GmbH abgeschlossen. Das Blockheizkraftwerk dient
zur Eigenstrom- und Wéarmeerzeugung und ersetzte die bisherige kohlegefeuerte Dampfturbinenanlage.
Das Blockheizkraftwerk wurde im Laufe des Jahres 2016 seitens der STEAG New Energies GmbH
errichtet und ist im Dezember 2016 dauerhaft in Betrieb genommen worden. Die Karlsberg Brauerei
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GmbH betreibt das Blockheizkraftwerk in eigener Verantwortung und trégt entsprechend das Anlagen-
und Betriebsrisiko. Der Pachtvertrag hat eine Laufzeit von 10 Jahren ab Ubernahme des Blockheizkraft-
werks durch die Karlsberg Brauerei GmbH und sieht ein jahrliches Pachtentgelt in Héhe von rund
EUR 0,8 Mio. vor. Fir den Betrieb des Blockheizkraftwerks wurden durch die STEAG New Energies
GmbH eine Maschinen- und Sachversicherung und durch die Karlsberg Brauerei GmbH eine Betriebs-
haftpflicht-, Umwelthaftpflicht- und Umweltschadenversicherung abgeschlossen.

c) Verkauf Beteiligung Saarfiirst GbR

Die Emittentin hat mit Kaufvertrag zum 30. August 2018 ihre 50 %ige Beteiligung an der Saarfiirst Ge-
sellschaft birgerlichen Rechts und ihre atypische stille Beteiligung an der Saarfiirst Brauhaus am Yacht-
hafen GmbH zu einem Kaufpreis von EUR 1,1 Mio. verduBert.

d) Ergebnisabfiihrungsvertrag

Zwischen der Emittentin und ihrer alleinigen Gesellschafterin, der Karlsberg Holding, sowie zwischen
der Emittentin und ihrer 100 %igen Tochter, der Karlsberg Logistik Service GmbH, bestehen jeweils
unbefristete Ergebnisabfliihrungsvertrage (vgl. hierzu VIIL.2).

6. Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist im Zusammenhang mit ihrer gewdhnlichen Geschéaftstétigkeit von
Zeit zu Zeit von Anspriichen und Klagen betroffen. Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts-
oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin
noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten), die im Zeitraum der mindestens letzten zwdlf
Monate bestanden/abgeschlossen wurden und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabi-
litdt der Emittentin und/oder der Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken bzw. in jingster Zeit ausgewirkt
haben.
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IX. FINANZLAGE
1. Schulden- und Finanzierungsstruktur

Die Karlsbrdu CHR S.A.S. hat am 21./23./24. April 2020 bei drei franzésischen Kreditinstituten Darlehen
in Héhe von jeweils EUR 2,0 Mio.; d. h. insgesamt Darlehen in H6he von EUR 6,0 Mio., aufgenommen
(vgl. hierzu VII1.5.a)).

Im Ubrigen ist es seit dem 31. Dezember 2019 bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe zu keinen wesentli-
chen Veranderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur gekommen.

2. Finanzierung

Die Finanzierung der Karlsberg Brauerei-Gruppe erfolgt im Wesentlichen durch die im Jahr 2016 bege-
bene Unternehmensanleihe in Ho6he von EUR 40,0 Mio., dem Konsortialkreditvertrag in H6he von ma-
ximal EUR 20,0 Mio. und verschiedenen projektspezifischen Bankdarlehen (siehe hierzu im Detail im
Abschnitt VIII Nr. 5 a) dieses Prospekts). Daneben nimmt die Karlsbrdu CHR S.A.S. verschiedene Dar-
lehen bei franzésischen Kreditinstituten in Anspruch (siehe hierzu im Detail im Abschnitt VIII Nr. 5 a)
dieses Prospekts). Zudem nimmt die Karlsberg Brauerei-Gruppe von Zeit zu Zeit konzerninterne Finan-
zierungshilfen im Rahmen von wechselseitigen Kontokorrentabreden mit Unternehmen des Karlsberg-
Konzerns auBerhalb der Karlsberg Brauerei-Gruppe in Anspruch, die sich hierflir wiederum zum Teil bei
Banken oder anderen Konzerngesellschaften refinanzieren (siehe hierzu im Detail im Abschnitt XII Nr.
2 dieses Prospekts).
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X. AUSGEWAHLTE FINANZIELLE INFORMATIONEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der Karlsberg Brauerei GmbH sind den an anderer
Stelle in diesem Prospekt abgedruckten gepriften Jahresabschlliissen und gepriften Kapitalflussrech-
nungen fiir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre, dem
ungepruften Zwischenabschluss fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2020 sowie dem
Rechnungswesen der Emittentin entnommen oder daraus abgeleitet. Die zuvor genannten Jahresab-
schlisse und Kapitalflussrechnungen sowie der ungeprufte Zwischenabschluss wurden im Einklang mit
den deutschen handelsrechtlichen Grundséatzen aufgestellt. Die Jahresabschliisse 2018 und 2019 wur-
den von Ernst & Young nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten Grundsatze ordnungsmasiger Abschlussprifung geprift. Die Kapitalflussrechnungen fir
die zum 31. Dezember 2018 und 31. Dezember 2019 endenden Geschéaftsjahre wurden von Ernst & Y-
oung unter Beachtung des IDW Prifungshinweises: Prifung von zusétzlichen Abschlusselementen
IDW PH 9.960.2) geprift. Die Werte in den ausgewahlten Finanzangaben kénnen aufgrund der Run-
dungen von den Werten in den vorbezeichneten Abschliissen geringfligig abweichen.

Sofern Finanzdaten in den nachstehenden Tabellen als ,gepriift* gekennzeichnet sind, bedeutet dies,
dass sie den oben genannten gepriiften Jahresabschlissen oder Kapitalflussrechnungen der Emittentin
fur die zum 31. Dezember 2018 und 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre entnommen wur-
den. Finanzinformationen, die nicht diesen Jahresabschlissen oder Kapitalflussrechnungen entnom-
men wurden, werden in den nachfolgenden Tabellen als ,ungeprift* bezeichnet.

1. Ausgewahlte Posten der Gewinn- und Verlustrechnung
1. Januar 1. Januar 1. Januar 1. Januar
2019 2018 2020 2019
Ausgewihlte Posten der Ge- | 31. Dezember | 31. Dezember 30. Juni 30. Juni
winn- und Verlustrechnung in 2019 2018 2020 2019
TEUR (gepriift, so- | (gepriift, so- | (ungepriift) | (ungepriift)
fern nicht an- | fern nicht an-
ders angege- | ders angege-
ben) ben)
Umsatzerlése 129.853 137.037 60.853 66.558
Umsatzerlése nach Abzug von
Verbrauchssteuern (Biersteuer) 125.804 130.908 57.743 65.586
(ungepruft)
Verminderung/Erhéhung des Be-
stands an fertigen und unfertigen -1.403 526 1.413 569
Erzeugnissen
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Andere aktivierte Eigenleistungen 62 58 - -
Sonstige betriebliche Ertrage 3.417 2.719 3.896 1.524
Materialaufwand 49.572 53.980 23.530 26.642
Personalaufwand 18.917 20.823 9.184 9.616
Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande des An- 9.492 10.128 4.262 5.004
lagevermdgens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendun-
38.651 41.690 18.773 18.177
gen
Ertrage aus Beteiligungen 868 351 - 5
Ertrage aus anderen Wertpapie-
ren und Ausleihungen des Finanz- 198 259 67 110
anlagevermdgens
Sonstige Zinsen und &hnliche Er-
1.933 1.860 929 958
trage
Abschreibungen auf Finanzanla-
234 407 58 37
gen
Zinsen und &hnliche Aufwendun-
5.448 5.333 2.691 2.673
gen
Steuern vom Einkommen und vom
62 0 1 1
Ertrag
Ergebnis nach Steuern 8.504 4.319 5.549 6.603
Sonstige Steuern 173 305 92 129
Aufgrund eines Gewinnabfiih-
rungsvertrages abgefihrte Ge- 8.331 4.014 5.457 6.473
winne
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Ausgewahlte Posten der Bilanz
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31. Dezember 31. Dezember 30. Juni
Ausgewahlte Posten der Bilanz in
2019 2018 2020
TEUR . . .
(gepruft) (geprift) (ungepriift)
Anlagevermdgen 91.412 97.254 82.065
Umlaufvermégen 55.724 53.103 70.999
davon: Vorréte 9.483 10.770 11.068
davon: Forderungen und sonstige
38.069 40.705 49.910

Vermdgensgegenstédnde
davon: Kassenbestand und Gutha-

8.171 1.628 10.021
ben bei Kreditinstituten
Rechnungsabgrenzungsposten 134 324 176
Aktiva 147.270 150.681 153.240
Eigenkapital 42.598 42.598 42.598
Ruckstellungen 30.789 30.560 30.388
Verbindlichkeiten 73.883 77.523 80.254
davon: Anleihen 40.000 40.000 40.000
davon: Verbindlichkeiten gegeniiber

9.621 13.230 10.971
Kreditinstituten
davon: Verbindlichkeiten aus Liefe-

5.509 6.852 9.217
rungen und Leistungen
davon: Verbindlichkeiten gegeniiber

5.656 3.779 6.034
verbundenen Unternehmen
davon: Sonstige Verbindlichkeiten 13.097 13.662 14.032
Passiva 147.270 150.681 153.240




3.

Ausgewahlte Posten der Kapitalflussrechnung

Cashflow aus laufender Geschaftsta-
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20.774 17.649 7.242 6.167
tigkeit
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -3.897 -5.318 -1.211 -2.827
Cashflow aus der Finanzierungstatig-
. -6.882 -13.599 -6.163 -8.611
keit
Zahlungswirksame Veranderungen
9.995 -1.268 -132 -5.271

des Finanzmittelfonds
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4, Weitere ausgewahlte Finanzkennzahlen

Die nachfolgende Ubersicht enthalt weitere ausgewahlte Finanzkennzahlen. Es handelt sich dabei um
Finanzkennzahlen, die aus Sicht der Emittentin fir die Anleger sinnvoll sind, um die Fahigkeit der Emit-
tentin zu beurteilen, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zu erfillen.

Geschaftsjahr Geschaftsjahr 1. Halbjahr 1. Halbjahr
endend endend endend endend
5 31. Dezember 31. Dezember 30. Juni 30. Juni
Weitere ausgewabhlte Fi-
2019 2018 2020 2019
nanzinformationen . .
(ungepriift, so- (ungepriift, so- (ungepriift) (ungepriift)
fern nicht an- |fern nicht anders
ders angege- angegeben)
ben)
adj EBITDA (TEUR) 19.726 19.624 11.639 11.293
adj. EBIT (TEUR) 10.235 9.497 7.377 6.289
EBITDA (TEUR) 21.608 18.067 11.564 13.250
EBIT (TEUR) 12.116 7.940 7.302 8.245
adj. EBITDA-Marge 15,68% 14,99% 20,16%) 17,22%
adj. EBIT-Marge 8,14% 7,25% 12,77% 9,59%
adj. EBITDA Interest Cov-
) 3,62 3,68 4,33 4,22
erage Ratio
adj. EBIT Interest Cover-
, 1,88 1,78 2,74 2,35
age Ratio
adj. EBIT Interest Cover-
age Ratio covenant rele- 3,54 3,31 =¥ -
vant
Total Debt (TEUR) 57.594 61.733 58.476 65.927
Total Net Debt (TEUR) 49.423 60.105 48.455 65.761
Total Debt / adj. EBITDA 2,92 3,15 =¥ -
Total Net Debt / ad. X *
2,51 3,06
EBITDA
Eigenkapitalquote 28,92% 28,27% 27,80% 27,00%
Durchschnittliche Zahl der
258** 279* 263 260
Beschaftigten
*entféllt fir Halbjahr
**geprtift

Erlduterung zur Adjustierung:
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Die in den Spalten ,2018" und ,2019" zuvor dargestellten, unbereinigten Kennzahlen sind durch einma-
lige, auBergewdhnliche Aufwendungen sowie durch einmalige, auBergewdhnliche Ertrdge beeinflusst.
Die Emittentin hat aus Griinden der Klarheit der Darstellung der Ertragslage sowie der Vergleichbarkeit
eine Adjustierung auf Kennzahlen-Ebene EBIT und EBITDA vorgenommen.

Im Geschéftsjahr 2018 wurden Aufwendungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB betreffend die
ratierliche Zufihrung zu den Pensionsrickstellungen, die vor Einfihrung des Bilanzrichtlinie-Umset-
zungsgesetzes (BiIRUG) auBerordentliche Aufwendungen darstellten, in Hohe von TEUR 150 adjustiert.
Darlber hinaus wurden enthaltene Restrukturierungsaufwendungen far Altersteilzeit- und Aufhebungs-
vereinbarungen in Héhe von TEUR 1.407 bei der Ermittlung der Kennzahlen EBIT und EBITDA ange-
passt. Die adjustierten Werte ergeben beim EBIT TEUR 9.497 und beim EBITDA TEUR 19.624.

Im Geschaftsjahr 2019 wurden neben den Aufwendungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB in
Hohe von TEUR 150 auBergewdhnliche, periodenfremde Ertrage aus der Erstattung von Steuern in
Héhe von TEUR 2.031 adjustiert. Die adjustierten Werte ergeben beim EBIT TEUR 10.235 und beim
EBITDA TEUR 19.726.

Im ersten Halbjahr 2019 wurden neben den Aufwendungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB in
Hohe von TEUR 75 auBergewdhnliche, periodenfremde Ertrage aus der Erstattung von Steuern in Hohe
von TEUR 2.031 adjustiert. Die adjustierten Werte ergeben beim EBIT TEUR 6.289 und beim EBITDA
TEUR 11.293.

Im ersten Halbjahr 2020 wurden ausschlieBlich die Aufwendungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1
EGHGB in Héhe von TEUR 75 adjustiert. Die adjustierten Werte ergeben beim EBIT TEUR 7.377 und
beim EBITDA TEUR 11.639.

Erldauterung zu den Finanzdaten:

Das adj. EBITDA ist definiert als das adj. EBIT zuzliglich Abschreibungen auf immaterielle Vermdgens-
gegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen sowie abzlglich Zuschreibungen auf immateri-
elle Vermdgensgegenstande des Anlagevermégens und Sachanlagen.

Das adj. EBIT ist definiert als Ergebnis nach Steuern zuzlglich Steuern vom Einkommen und vom Er-
trag, zuzlglich Zinsen und ahnliche Aufwendungen, zuziiglich Abschreibungen auf Finanzanlagen, ab-
zlglich Zuschreibungen auf Finanzlagen, abziiglich Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage, abziglich
Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens, zuzlglich auBBer-
gewodhnlicher Aufwendungen aus der ratierlichen Zufihrung zu den Pensionsrickstellungen aus der
Anwendung der Art. 66 und 67 Abs. 1 bis 5 EGHGB (Ubergangsvorschriften zum Bilanzrechtsmoderni-
sierungsgesetzes (BilMoG)), zuziiglich / abziglich wesentliche auBergewdhnliche Aufwendungen/Er-
trage.

EBITDA ist definiert als EBIT zuzlglich Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstédnde des
Anlagevermdgens und Sachanlagen sowie abzliglich Zuschreibungen auf immaterielle Vermdgensge-
gensténde des Anlagevermdgens und Sachanlagen.
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EBIT ist definiert als Ergebnis nach Steuern zuzuglich Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, zu-
zlglich Zinsen und &hnliche Aufwendungen, zuziglich Abschreibungen auf Finanzanlagen, abzuglich
Zuschreibungen auf Finanzanlagen, abzliglich Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage, abzlglich Ertrage
aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens.

Die adj. EBITDA-Marge ist definiert als das Verhaltnis von adj. EBITDA zu Umsatzerlésen nach Abzug
von Verbrauchssteuern (Biersteuer).

Die adj. EBIT-Marge ist definiert als das Verhaltnis von adj. EBIT zu Umsatzerlésen nach Abzug von
Verbrauchssteuern (Biersteuer).

Die adj. EBITDA Interest Coverage Ratio ist definiert als das Verhéaltnis von adj. EBITDA zu Zinsen und
ahnlichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten).

Die adj. EBIT Interest Coverage Ratio ist definiert als das Verhaltnis von adj. EBIT zu Zinsen und ahn-
lichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten).

Die adj. EBIT Interest Coverage Ratio covenant relevant ist definiert als das Verhaltnis von adj. EBIT zu
Zinsaufwand fiir Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Anleihen.

Total Debt ist definiert als die Finanzverbindlichkeiten, d. h. Anleihen zuziglich der Verbindlichkeiten

gegenlber Kreditinstituten zuziiglich der sonstigen zinstragenden Verbindlichkeiten (Einlagen Arbeit-
nehmer, sonstige Einlagen, sonstige Finanzverbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing).

Total Net Debt ist definiert als die Nettofinanzverbindlichkeiten, d. h. Anleihen zuzlglich der Verbind-
lichkeiten gegenlber Kreditinstituten zuziglich der sonstigen zinstragenden Verbindlichkeiten (Einlagen
Arbeitnehmer, sonstige Einlagen, sonstige Finanzverbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing) abzlg-
lich des Kassenbestandes und der Guthaben bei Kreditinstituten.

Total Debt / adj. EBITDA ist definiert als das Verhéltnis der Total Debt zum adj. EBITDA.

Total Net Debt / adj. EBITDA ist definiert als das Verhéltnis der Total Net Debt zum adj. EBITDA.
Eigenkapitalquote ist definiert als das Verhaltnis von Eigenkapital zur Bilanzsumme.

Herleitung der ausgewahlten Finanzkennzahlen:

1. adj. EBITDA / adj. EBIT / adj. EBITDA-Marge / adj. EBIT-Marge

adj. EBITDA, adj. EBIT, adj. EBITDA-Marge und adj. EBIT-Marge werden aus den Zahlen der gepruf-
ten Jahresabschlisse der Emittentin fir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 en-

denden Geschéftsjahre sowie aus den Zahlen des ungepriften Zwischenabschlusses der Gesellschaft
fr den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2020 wie folgt hergeleitet:
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1.1.2019 1.1.2018 1.1.2020 | 1.1.2019
31.12.2019 | 31.12.2018 | 30.6.2020 | 30.6.2019
TEUR (ge- | TEUR (ge- | TEUR TEUR
prift, so- | pruft, so- | (unge- (unge-
fern nicht | fern nicht | prift) pruft)
anders an- | anders an-
gegeben) gegeben)
Umsatzerl6se nach Abzug von Verbrauchssteu- 125.804 130.908 57.743 65.586
ern (Biersteuer) (ungepriift)
Ergebnis nach Steuern 8.504 4.319 5.549 6.603
+ Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 62 - 1 1
+ Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5.448 5.333 2.691 2.673
+ Abschreibungen auf Finanzanlagen 234 407 58 37
- Zuschreibungen auf Finanzanlagen - - - -
- Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage -1.933 -1.860 -929 -958
- Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihun- -198 -259 -67 -110
gen des Finanzanlagevermégens
+ ratierliche Zufiihrung zu den Pensionsrickstellun- 150 150 75 75
gen aus der Anwendung der Art. 66 und 67 Abs. 1
bis 5 EGHGB (Ubergangsvorschriften zum Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG)
+ wesentliche auBergewoéhnliche Aufwendungen - 1.407 - -
(ungeprift)
- wesentliche auBergewoéhnliche Ertrdge (unge- -2.031 - - -2.031
praft)
adj. EBIT (ungepriift) 10.235 9.497 7.377 6.289
adj. EBIT-Marge (= adj. EBIT / Umsatzerlése nach 8,14% 7,25% 12,77% 9,59%
Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer)) (un-
gepriift)
+ Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensge- 9.492 10.128 4.262 5.004

genstéande des Anlagevermdgens und Sachanla-
gen

- Zuschreibungen auf immaterielle Vermégensge-
genstéande des Anlagevermdgens und Sachanla-
gen
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adj. EBITDA (= adj. EBITDA / Umsatzerlose nach 19.726 19.624 11.639 11.293
Abzug von Verbrauchssteuern (Biersteuer)) (un-

gepruft)

adj. EBITDA-Marge (ungepriift) 15,68% 14,99% 20,16% 17,22%

Wesentliche auBergewdhnliche Aufwendungen umfassen Restrukturierungsaufwendungen fir Alters-

teilzeit- und Aufhebungsvereinbarungen, wesentliche auBergewdéhnliche Ertrdge umfassen auf3erge-

wohnliche periodenfremde Ertrage aus der Erstattung von Steuern.

2. EBITDA / EBIT

EBITDA und EBIT werden aus den Zahlen der gepriften Jahresabschlisse der Emittentin fir die zum

31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre sowie aus den Zahlen des

ungepriften Zwischenabschlusses der Gesellschaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni

2020 wie folgt hergeleitet:

1.1.2019 | 1.1.2018 | 1.1.2020 | 1.1.2019
31.12.201 | 31.12.201 | 30.6.2020 | 30.6.2019
9 8
TEUR TEUR TEUR TEUR
(gepruft, (gepruft, (unge- (unge-
sofern sofern pruft) prft)
nicht an- | nicht an-
ders an- | ders an-
gegeben) | gegeben)
Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchssteu- 125.804 130.908 57.743 65.586
ern (Biersteuer) (ungepriift)
Ergebnis nach Steuern 8.504 4.319 5.549 6.603
+ Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 62 - 1 1
+ Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5.448 5.333 2.691 2.673
+ Abschreibungen auf Finanzanlagen 234 407 58 37
- Zuschreibungen auf Finanzanlagen - - - -
- Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage -1.933 -1.860 -929 -958
- Ertrage aus anderen Wertpapieren und Auslei- -198 -259 -67 -110
hungen des Finanzanlagevermdgens
EBIT (ungepriift) 12.116 7.940 7.302 8.245
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+ Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensge- 9.492 10.128 4.262 5.004
genstande des

Anlagevermdgens und Sachanlagen
- Zuschreibungen auf immaterielle Vermégensge- - - - -
genstande des

Anlagevermdgens und Sachanlagen
EBITDA (ungepriift) 21.608 18.067 11.564 13.250

3. adj. EBITDA Interest Coverage Ratio

adj. EBITDA Interest Coverage Ratio wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschlisse der Emit-
tentin fur die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre sowie
aus den Zahlen des ungepriften Zwischenabschlusses der Gesellschaft flir den Zeitraum vom 1. Januar

bis zum 30. Juni 2020 wie folgt hergeleitet:

1.1.2019 1.1.2018 1.1.2020 | 1.1.2019
31.12.2019 | 31.12.2018 | 30.6.2020 | 30.6.2019
(ungepruft, | (ungeprift, | (unge- (unge-
sofern sofern pruft) prft)
nicht an- | nicht an-
ders ange- | ders ange-
geben) geben)
adj. EBITDA (TEUR) 19.726 19.624 11.639 11.293
Zinsen und &hnliche Aufwendungen (geprift) 5.448 5.333 2.691 2.673
(TEUR)
adj. EBITDA Interest Coverage Ratio 3,62 3,68 4,33 4,22

Zinsen und &hnliche Aufwendungen umfassen den gesamten Zinsaufwand, d.h. auch den Zinsaufwand

fir Pensionsriickstellungen.

4, adj. EBIT Interest Coverage Ratio

adj. EBIT Interest Coverage Ratio wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschliisse der Emittentin

fir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre sowie aus den

Zahlen des ungeprlften Zwischenabschlusses der Gesellschaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum

30. Juni 2020 wie folgt hergeleitet:

1.1.2019

1.1.2018

1.1.2020

1.1.2019
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31.12.2019 | 31.12.2018 | - -
30.6.2020 | 30.6.2019
(ungeprift, | (ungeprift, | (unge- (unge-
sofern sofern pruft) pruft)
nicht an- | nicht an-
ders ange- | ders ange-
geben) geben)
adj. EBIT (TEUR) 10.235 9.497 7.377 6.289
Zinsen und &hnliche Aufwendungen (gepruft) 5.448 5.333 2.691 2.673
(TEUR)
adj. EBIT Interest Coverage Ratio 1,88 1,78 2,74 2,35

Zinsen und ahnliche Aufwendungen umfassen den gesamten Zinsaufwand, d.h. auch den Zinsaufwand

fur Pensionsruckstellungen.

5. adj. EBIT Interest Coverage Ratio covenant relevant

adj. EBIT Interest Coverage Ratio covenant relevant wird aus den Zahlen der gepriiften Jahresab-

schliisse der Emittentin fir die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Ge-

schéftsjahre wie folgt hergeleitet:

31.12.2019/ 31.12.2018 /
1.1.2019 - 31.12.2019 1.1.2018 - 31.12.2018
(ungepriift) (ungepraft)
adj. EBIT (TEUR) 10.235 9.497
Zinsaufwand fiir Verbindlichkeiten gegeniiber 2.891 2.867
Kreditinstituten und Anleihen (TEUR)
adj. EBIT Interest Coverage Ratio covenant rele- 3,54 3,31
vant
6. Total Net Debt

Total Net Debt wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschlisse der Emittentin fiir die zum 31. De-

zember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschaftsjahre sowie aus den Zahlen des unge-

priften Zwischenabschlusses der Gesellschaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2020

wie folgt hergeleitet:

31.12.2019

31.12.2018

30.6.2020

30.6.2019
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TEUR (un- | TEUR (un- | TEUR (un- | TEUR (un-
gepriift, so- | geprift, so- | gepriift) gepriift)
fern nicht | fern nicht
anders an- | anders an-
gegeben) gegeben)
Anleihen (gepruft) 40.000 40.000 40.000 40.000
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 9.621 13.230 10.971 17.752
(gepriift)
Sonstige zinstragende Verbindlichkeiten 7.973 8.504 7.505 8.175
davon: Einlagen Arbeitnehmer 3.502 3.725 3.224 3.521
davon: Sonstige Einlagen 850 825 845 821
davon: Sonstige Finanzverbindlichkeiten aus Finan- 3.621 3.954 3.436 3.833
zierungsleasing
Total Debt 57.594 61.734 58.476 65.927
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu- -8.171 -1.628 -10.021 -166
ten (gepriift)
Total Net Debt 49.423 60.105 48.455 65.761

7. Total Debt / adj. EBITDA

Total Debt / adj. EBITDA wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschliisse der Emittentin fir die
zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéaftsjahre wie folgt hergeleitet:

31.12.2019/ 31.12.2018 /

1.1.2019 - 31.12.2019 1.1.2018 - 31.12.2018

(ungepriift) (ungeprift)
Total Debt (TEUR) 57.594 61.734
adj. EBITDA (TEUR) 19.726 19.624
Total Debt / adj. EBITDA 2,92 3,15

8. Total Net Debt / adj. EBITDA

Total Net Debt / adj. EBITDA wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschlisse der Emittentin fur
die zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre wie folgt hergelei-

tet:

31.12.2019/

1.1.2019 - 31.12.2019

31.12.2018 /

1.1.2018 - 31.12.2018
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(ungepriift) (ungepriift)
Total Net Debt (TEUR) 49.423 60.105
adj. EBITDA (TEUR) 19.726 19.624
Total Net Debt / adj. EBITDA 2,51 3,06

9. Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalquote wird aus den Zahlen der gepriften Jahresabschliisse der Emittentin fur die zum
31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2019 endenden Geschéftsjahre sowie aus den Zahlen des
ungepriften Zwischenabschlusses der Gesellschaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni

2020 wie folgt hergeleitet:

31.12.2019 | 31.12.2018 | 30.6.2020 | 30.6.2019

(gepruft, (gepruft, (ungeprift) | (ungeprft)

sofern sofern

nicht an- | nicht an-

ders ange- | ders an-

geben) gegeben)
Eigenkapital (TEUR) 42.598 42.598 42.598 42.598
Bilanzsumme (TEUR) 147.270 150.681 153.240 157.796
Eigenkapitalquote (ungepriift) 28,92% 28,27% 27,80% 27,00%
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XL ORGANE

Die Organe der Gesellschaft sind die Geschaftsfiihrung und die Gesellschafterversammlung. Die Kom-
petenzen dieser Organe sind im GmbH-Gesetz, im Gesellschaftsvertrag und ggf. in Geschéaftsordnun-
gen geregelt.

1. Geschaiftsfiihrung

Uberblick

Die Geschaftsfiihrer fihren die Geschafte der Gesellschaft nach MaBgabe anwendbarer Gesetze, des
Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft sowie unter Berlicksichtigung der Beschllsse der Gesellschaf-
terversammlung und den sonstigen Bestimmungen der Gesellschafter. Sie vertreten die Gesellschaft
gegenlber Dritten sowohl gerichtlich als auch auBergerichtlich. Die Gesellschafterversammlung kann
durch Beschluss den / die Geschéaftsfiihrer von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Die Be-
fugnis zur Geschéftsflihrung erstreckt sich nur auf Handlungen, die der gewdhnliche Geschéaftsverkehr
der Gesellschaft mit sich bringt. Zur Vornahme von Handlungen, die darlber hinausgehen, istim Innen-
verhaltnis, sofern nicht Gefahr im Verzug ist, ein vorheriger zustimmender Gesellschafterbeschluss er-
forderlich. Aufgrund Gesetzes, des Gesellschaftsvertrags oder eines Beschlusses der Gesellschafter-
versammlung kann die Entscheidung Uber einzelne Geschéfte oder bestimmte Arten von Geschéften
der Gesellschafterversammlung vorbehalten bleiben. Die Gesellschafterversammlung kann im Rahmen
der gesetzlich zulassigen Weisungen an die Geschéftsflihrung erteilen und Richtlinien fir die Ge-
schaftspolitik aufstellen.

Dariber hinaus werden die Rechte und Pflichten der Geschéftsflihrer durch einen mit jedem Geschéfts-
fihrer abzuschlieBenden Geschaftsflihreranstellungsvertrag geregelt.

Den Mitgliedern der Geschéftsfliihrung obliegen Treue- und Sorgfaltspflichten gegentber der Gesell-
schaft. Sie haben dabei ein weites Spektrum von Interessen, insbesondere der Gesellschaft, ihrer Ge-
sellschafter, ihrer Mitarbeiter und ihrer Glaubiger zu beachten. VerstoBen Mitglieder der Geschaftsfiih-
rung gegen ihre Pflichten, so haften sie als Gesamtschuldner gegentber der Gesellschaft auf Scha-
densersatz.

Zusammensetzung und Amtsdauer, Geschaftsfithrung und Vertretung

Geman § 9 des Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft kann die Geschaftsfihrung der Karlsberg Brau-
erei GmbH aus einer oder mehreren Personen bestehen. Die Gesellschaft wird durch zwei Geschafts-
fihrer gemeinschaftlich oder durch einen Geschéftsfuhrer in Gemeinschaft mit einem Prokuristen ver-
treten. Ist nur ein Geschéaftsfihrer bestellt, vertritt er die Gesellschaft allein. Gegenwartig hat die Gesell-
schaft einen Geschaftsfihrer.
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Geschéftsfiihrung und Vertretung

Der Geschéftsfihrer der Gesellschaft ist von den Beschréankungen des § 181 BGB befreit. Die Rechte
und Pflichten der Geschéftsfiihrer sind durch den mit jedem Geschéaftsfliihrer abgeschlossenen Ge-
schaftsfihrervertrag geregelt. Daneben regelt der Gesellschaftsvertrag weitere Rechte und Pflichten
der Geschaftsfiihrung der Gesellschaft. Die Gesellschafterversammlung hat zudem eine Geschéaftsord-
nung fur die Geschaftsflihrung erlassen, gemaf der bestimmte Geschafte, darunter die Emission der
Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospektes sind, der Zustimmung der Unternehmens-
leitung des Karlsberg-Konzerns bedrfen.

Gegenwartige Mitglieder

Der Geschéaftsfiihrung der Gesellschaft gehdrt gegenwartig an:

Markus Meyer (*12.11.1975)

Herr Markus Meyer ist seit dem 8. Marz 2016 Geschaftsfiihrer der Karlsberg Brauerei GmbH. Er war
bereits in der Zeit von 1994 bis 2009 bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig. AnschlieBend war Herr
Meyer bei der Heineken Deutschland GmbH als National Sales Manager on Trade (nationaler Vertriebs-
leiter) beschaftigt. Seit Oktober 2014 ist er wieder flr die Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig. Der Ge-
schéaftsfihrerdienstvertrag ist auf unbestimmte Zeit abgeschlossen und kann von beiden Vertragspar-
teien mit Frist von neun Monaten zum Ende jedes Kalendermonats gekiindigt werden. Herr Meyer bt
keine Téatigkeiten als Mitglied eines Verwaltungs-, Geschéftsfiihrungs- und Aufsichtsorgans oder als
personlich haftender Gesellschafter bei einer Kommanditgesellschaft auf Aktien aus, welche fiir die
Emittentin von Bedeutung sind.

Daneben gibt es kein Verwaltungs-, Aufsichtsorgan oder oberes Management. Da es sich bei der Ge-
sellschaft um eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung handelt, existieren keine persdnlich haftenden
Gesellschafter.

Der Geschéftsflhrer ist unter der Geschéftsadresse der Gesellschaft, Karlsbergstral3e 62, 66424 Hom-
burg, erreichbar.

Es gibt keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen des Geschéaftsfihrers
oder seinen sonstigen Verpflichtungen gegentber der Karlsberg Brauerei GmbH.

2. Gesellschafterversammliung

Die Gesellschafterversammlung ist die Versammlung der Anteilseigner und damit das oberste Organ
der Gesellschaft. Die Gesellschafterversammlung ist berechtigt zur Entscheidung in allen Angelegen-
heiten, die den Betrieb des Unternehmens betreffen. Beschlisse der Gesellschafter bedirfen grund-
satzlich der einfachen Mehrheit, soweit das Gesetz oder die Satzung keine abweichende Regelung
vorsieht. Die Gesellschafterversammlung wird im Regelfall einmal jéhrlich einberufen (ordentliche Ge-
sellschafterversammlung). Dariiber hinaus ist eine Gesellschafterversammlung einzuberufen, wenn
diese im Interesse der Gesellschaft liegt oder ein Gesellschafter deren Einberufung verlangt.
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Die Gesellschafterversammlungen werden durch die Geschéftsfuhrer oder durch Gesellschafter, die
zusammen mindestens 10 % des Stammkapitals auf sich vereinigen, unter Angabe der Griinde einbe-
rufen. Gesellschafterbeschlliisse werden mit der Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst, soweit
nicht Gesetz oder Gesellschaftsvertrag eine gré3ere Mehrheit vorsehen. Stimmenthaltungen gelten als
nicht abgegebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit gilt der Antrag als abgelehnt.

Aufsichtsorgane wie etwa ein Aufsichtsrat bei einer Aktiengesellschaft existieren bei der Emittentin
nicht. Die Kontrolle der Geschéftsflihrung wird vielmehr direkt durch die Gesellschafterversammlung
ausgeulbt.
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Xil. HAUPTGESELLSCHAFTER UND GESCHAFTE UND RECHTSBEZIEHUNGEN MIT NAHE
STEHENDEN PERSONEN

1. Gesellschafterstruktur

Die Emittentin hat ein Stammkapital von EUR 12.782.500,00. Es ist eingeteilt in zwei Geschéaftsanteile.
Geschaftsanteil Ifd. Nr. 1 hat einen Nennbetrag in H6he von EUR 25.000,00, der Nennbetrag des Ge-
schéaftsanteils Ifd. Nr. 2 belauft sich auf EUR 12.757.500,00. Alleinige Gesellschafterin ist die Karlsberg
Holding. Sdmtliche Geschaftsanteile sind voll eingezahlt. Es existieren keine ausstehenden Anteile.

2. Rechtsbeziehungen

Die folgenden Geschafte auBerhalb des gewéhnlichen Geschéftsbetriebs zwischen der Karlsberg Brau-
erei-Gruppe einerseits und nahe stehenden Personen andererseits wurden seit dem 1. Januar 2018
abgeschlossen:

- Kaufvertrag Vendis

Die Emittentin hat mit wirtschaftlicher Wirkung zum 30. Juni 2020 ihre 100%ige Kommanditbeteiligung
an der Vendis Gastro GmbH & Co. KG zu einem Kaufpreis von EUR 6,5 Mio. an die Karlsberg Holding
verauBert. Die Anteilslibertragung ist durch Handelsregistereintragung der Sonderrechtsnachfolge am
19. Juli 2020 vollzogen worden.

- Kaufvertrage lber Aktien an der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA

Die Karlsberg Holding hat mit Vertrag vom 21. Dezember 2018 an die Emittentin 152.500 Stammaktien
an der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA zu einem Kaufpreis von rund
EUR 2,4 Mio. verauBert.

Die Karlsberg Holding hat mit Vertrag vom 9. Dezember 2019 an die Emittentin 38.050 Vorzugsaktien
an der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA zu einem Kaufpreis von rund
EUR 0,5 Mio. verauBert.

Darlber hinaus bestehen derzeit folgende, sonstige wesentlichen Rechtsbeziehungen zu verbundenen
Unternehmen:

Zwischen der Emittentin und der Karlsberg Holding besteht zum Zwecke der Konzernfinanzierung eine
unbefristete wechselseitige Verrechnungs- und Kontokorrentabrede mit einem Darlehensrahmen von
EUR 40,0 Mio.

Zwischen der Emittentin und der Karlsberg Logistik Service GmbH besteht zum Zwecke der Konzernfi-
nanzierung eine unbefristete wechselseitige Verrechnungs- und Kontokorrentabrede mit einem Darle-
hensrahmen von EUR 5,0 Mio.
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Am 12. Juni 2018 haben die Emittentin als Darlehensgeber und die Karlsbrdu CHR S.A.S. als Darle-
hensnehmer einen Darlehensvertrag tiber EUR 4,8 Mio. zum Zweck der Finanzierung des entsprechen-
den Kaufpreisbetrags fir die Markenrechte ,Karlsbrdu® in Frankreich abgeschlossen, die die Karlsbrau
CHR S.A.S. von der Emittentin durch Markenkaufvertrag vom 29. Dezember 2017 erworben hat. Der
Darlehensvertrag hat gemai Nachtrag vom 9./17. Juni 2020 eine Laufzeit bis zum 30. April 2025. Der
Zinssatz betragt 3,0 % p.a.

Zwischen der Emittentin und der Karlsberg Service GmbH besteht ein unbefristeter Rahmen-Dienstleis-
tungsvertrag Uber die Erbringung von Dienstleistungen in den Bereichen Finanz- und Rechnungswesen,
Rechts- und Vertragswesen, Steuern, IT, Personalwesen, Einkauf, Kundendatenmanagement, PR, Si-
cherheit, strategische und administrative Betreuung und Management. Als Vergutung fiir die von der
Karlsberg Service GmbH erbrachten Dienstleistungen sind jeweils die Selbstkosten zuzliglich eines
5%igen Gewinnaufschlags zu zahlen. Die Kiindigungsfrist betragt sechs Monate zum Jahresende.

Zwischen der Karlsbrau CHR S.A.S. und der Karlsberg Service GmbH besteht ein unbefristeter Rah-
men-Dienstleistungsvertrag Uber die Erbringung von Dienstleistungen in den Bereichen Finanz-Control-
ling, Bilanzbuchhaltung und Treasury sowie im Bereich der IT, Telekommunikation und Projekt- und
Prozessmanagement. Als Vergitung fur die von der Karlsberg Service GmbH erbrachten Dienstleistun-
gen sind jeweils die Selbstkosten zuziiglich eines 5%igen Gewinnaufschlags zu zahlen. Die Kiindi-
gungsfrist betragt zwélf Monate zum Jahresende.

Die Emittentin hat mit der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA eine Konzessionérs-
vereinbarung mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2029 und mit einer ersten Kiindigungsmdglich-
keit zum 31. Dezember 2025 abgeschlossen, gemaf der die Emittentin das Recht zum exklusiven Ver-
trieb, Herstellung und Abflillung von Getranken der Marken ,afri cola“ und ,Bluna“ auf3erhalb der Bun-
desrepublik Deutschland hat, ausgenommen die Benelux-Lander und mit Einschrdnkungen bzgl. Turkei,
Israel, Irak, Kenia, Gambia.

Die Karlsberg Logistik Service GmbH hat ihren Teilbetriebsteil Verladung Vendis nebst den Arbeitsver-
haltnissen von samtlichen 13 Mitarbeitern im Wege des Betriebsiibergangs gemal § 613a BGB mit
wirtschaftlicher Wirkung zum 1. August 2018 auf die Vendis Gastro GmbH & Co. KG Ubertragen.
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Xlll. INTERESSEN DRITTER, GRUNDE FUR DAS ANGEBOT UND VERWENDUNG DES
EMISSIONSERLOSES

1. Interessen natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission / dem Angebot be-
teiligt sind

Die Joint Lead Manager haben ein geschéftliches Interesse an der Emission, da sie im Zusammenhang
mit dem Angebot und der Bérseneinfuhrung der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhalt-
nis mit der Emittentin stehen und auf dieser Basis eine Vergltung erhalten, deren Héhe von der Anzahl
der ausgegebenen Schuldverschreibungen abhangt; hieraus kénnen sich insofern Interessenkonflikte
ergeben als das Interesse der Joint Lead Manager an der Maximierung ihrer Vergitung in Konflikt mit
gesetzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen zur umfassenden Offenlegung von Risiken des pros-
pektgegenstédndlichen Angebots und/oder der prospektgegenstandlichen Wertpapiere zum Schutz der
Emittentin und/oder potentieller Investoren geraten kénnte.

Die Karlsberg Holding, die Alleingesellschafterin der Emittentin, hat mit der Emittentin einen unbefriste-
ten Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen, wonach die Karlsberg Holding u. a. Verluste der Emittentin
ausgleichen muss. Die Karlsberg Holding hat deswegen und als Gesellschafterin ein eigenes Interesse
an dem Angebot.

Die Zeichnung der Wertpapiere wird auch Uber die Zeichnungsfunktionalitét der Deutsche Boérse AG
mdglich sein. Insofern hat die Deutsche Boérse AG auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgrei-
chen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein méglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

Weitere Interessen von Seiten naturlicher und juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem
Angebot beteiligt sind, sind nicht bekannt.

2. Griinde fiir das Angebot und Verwendung des Emissionserloses

Dieser Prospekt wurde zum Zweck des o6ffentlichen Angebots der Schuldverschreibungen erstellt.
Grund fir das Umtauschangebot ist es, Umtauschschuldverschreibungen in die Schuldverschreibungen
zu tauschen, um auf diese Weise die bei Falligkeit der Umtauschschuldverschreibungen entstehenden
Ruckzahlungspflichten und einen daraus resultierenden, potentiellen Liquiditadtsabfluss zu verringern.

Die geschétzten Gesamtkosten der Emission betragen ca. EUR 1,4 Mio. bei einer angenommenen voll-
standigen Platzierung sémtlicher im Rahmen des 6ffentlichen Angebots (einschlieBlich des Um-
tauschangebots) angebotenen 40.000 Schuldverschreibungen. Hinzu kommen Kosten fiir den Baraus-
gleichsbetrag im Rahmen des Umtauschangebots von maximal EUR 0,4 Mio. und noch Stlickzinsen in
Héhe von maximal EUR 0,9 Mio.

Die tatsachliche Hohe des Nettoemissionserléses hangt jedoch maBgeblich von der Annahmequote des
Umtauschangebots an die Inhaber der Umtauschschuldverschreibungen einerseits und der Ausiibung
der Mehrerwerbsoption sowie der Platzierungsquoten im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die
Zeichnungsfunktionalitéat und der Privatplatzierung andererseits ab.
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Ausgehend von einer Platzierung der Schuldverschreibungen in HOéhe des Zielvolumens von
EUR 40 Mio. und einer Umtauschquote von 100 % im Rahmen des Umtauschangebots und damit einer
Platzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots
Uber die Zeichnungsfunktionalitat und der Privatplatzierung in H6he von EUR 0, erhielte die Emittentin
einen Emissionserlés vor Abzug der Emissionskosten in Héhe von EUR 0 und musste die oben be-
schriebenen Emissionskosten, die Barausgleichsbetrdge und Stlickzinsen in Gesamthéhe von EUR 2,7
Mio. aus vorhandener Liquiditat begleichen.

Im umgekehrten Fall einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Héhe des Zielvolumens im
Rahmen des Offentlichen Angebots lber die Zeichnungsfunktionalitdt und der Privatplatzierung und
damit einer vollstdndigen Nichtplatzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen des Umtauschange-
bots (einschlieBlich Mehrerwerbsoption) betragt der Emissionserlds vor Abzug der Emissionskosten
EUR 40 Mio., der voraussichtliche Nettoemissionserlés ca. EUR 38,6 Mio.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlds, resultierend aus dem Offentlichen Angebot (iber die
Zeichnungsfunktionalitat, der Mehrerwerbsoption und der Privatplatzierung sowie die durch die Annah-
men des Umtauschangebots entstehende freie Liquiditdt nach Abzug der Emissionskosten zur Rick-
zahlung der Umtauschschuldverschreibungen fiir die von dem Umtauschangebot kein Gebrauch ge-
macht wurde sowie fiir die weitere Finanzierung der Unternehmenstétigkeit zu verwenden. Im Rahmen
der weiteren Finanzierung der Unternehmenstatigkeit beabsichtigt die Emittentin insbesondere in tech-
nische Anlagen zur Steigerung von Effizienz und Produktionskompetenz sowie IT im Rahmen der wei-
teren Digitalisierung der Karlsberg Brauerei-Gruppe zu investieren.
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XIV. WARNHINWEIS ZUR STEUERGESETZGEBUNG

Die Steuergesetzgebung des Mitgliedsstaates des Anlegers sowie der Bundesrepublik Deutschland als
Grindungsstaat der Emittentin kdnnen sich auf die Ertrage aus den Angebotenen Wertpapieren aus-
wirken. Die Schuldverschreibungen ziehen keine fiir diese Art von Anlagen gedachte Steuerregelung

nach sich.
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1.

Jahresabschluss fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018
der
Karilsberg Brauerei GmbH



Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar
Bilanz zum 31. Dezember 2018
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Aktiva

A. Anlagevermégen

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

IIl. Sachanlagen

1. Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Untermehmen
3. Beteiligungen

4. Sonstige Ausleihungen

B. Umlaufvermégen
I Vorrite
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

2. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
3. Fertige Erzeugnisse und Waren

Il. Forderungen und ]

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Sonstige Vermdgensgegt Wde

. K und haben bei Kreditinstituten

C. Rechr b

31.12.2017
EUR EUR TEUR
12.163.571,00 14.206
10.007.248,45 10.817
18.568 623,00 17.040
11102 392,00 10.149
639.175.41 3.159
4031743886 ____ 41165
36 856 948,09 34,406
3915944 53 584
20,600,00 925
3.970.010,20 5732
4477250372 41646
97.263.513 58 97.017
4.905781,10 5.221
986.285,85 894
487790314 4.705
10.769.970,09
14.734.039,33 14.295
14.957 760,56 16.351
11.013.270,26 8.578
40.705.070,15 39.224

1.628.357,70
53.103.397,94 51.459
324 399 40 304
150.681.310.92 148.780

Passiva

A Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage

lll. Gewinnriicklagen

B. Rickstellungen

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Steuerruckstellungen
Sonstige Rickstellungen

LN

C. Verbindlichkeiten

Anleihen

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen, mit denen ein Beteiliy
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern EUR 224.285,69 (Vj. TEUR 853)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 25.864,59 (V] T

R
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar

Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2018

12.
13.

15
16.

Umsatzerlgse
[ Verbrauchsteuern

Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen
und unfertigen Erzeugnissen

Andere aktivierte Eigenleistungen

Sonstige betriebliche Ertrage

davon Ertrage aus der Wahrungsumrechnung
EUR 183,08 (V]. TEUR 1)

Materialaufwand
a) Aufwendungen far Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fir bezogene Waren
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen
Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr
Altersversorgung und fir Unterstitzung
davon fir Altersversorgung
EUR 1.237.729,79 (Vj. TEUR 1.563)
Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
EUR 2.459 24 (V|. TEUR 2)
davon Aufwendungen aus der Anwendung der Art. 66 und 67
Abs. 1 bis 5§ EGHGB (Ubergangsvarschriften zum BillloG)
EUR 149.576,00 (Vj. TEUR 315)

Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 264.103,35 (Vj. TEUR 1.381)

. Ertrage aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 135.576,77(V). TEUR 32)

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 1.483.907 12 (Vj. TEUR 1.037)
Abschreibungen auf Finanzanlagen
Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen
EUR 172.814 47 (Vj. TEUR 252)

davon Aufwendungen aus der Abzinsung
EUR 1.516.557,00 (Vj. TEUR 1.498)

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern
Sonstige Steuern

_ Aufgrund eines Gewinnabflihrungsvertrages abgefihrte Gewinne

. Jahresiberschuss

2017
EUR EUR TEUR
137.037.336 64 130.619
6.129.525.13 7.508
130.907 811,51 123.111
525,954 60 -1.456
57.400,00 0
2718.693,07 13.004
13420985918 134659
50.533.575,49 47530
3.446.011,28 3.328
16.650.004,14 16.756
4173146 41 4619
10.127.684,79 9.463
41.690.316,84 49.392
12662073895 131.088
350.643,35 1.478
259 076,68 209
1.860.307,92 1.299
406.660,70 185
5.333.033,39 5214
0,00 8
3269.666,14 2421
4.319.454,09 1.150
305.422,38 385
4.014.031,71 765
4.014.031.71 765
0,00 0
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Anhang fiir das Geschaftsjahr 2018

I. Angaben zum Jahresabschluss

A. Allgemeines

Die Gesellschaft ist unter der Firma Karlsberg Brauerei GmbH mit Sitz in Homburg im Handelsregister des
Amtsgerichts Saarbriicken unter der Nummer HRB 17866 eingetragen.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches sowie der erganzenden
Bestimmungen des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung erstellt. Es gelten
die Vorschriften fiir groBe Kapitalgesellschaften. Die Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt nach den
Vorschriften der §§ 266 ff. HGB.

Soweit fur Pflichtangaben Wahlrechte bestehen, diese in der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung
oder im Anhang darzustellen, sind diese aus Griinden der Ubersichtlichkeit im Anhang dargestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gem. § 275 Abs. 2 HGB

gegliedert.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze

Fir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren im Wesentlichen unverdndert die nachfolgenden
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maf3gebend.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und die
Sachanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zuzilglich
Anschaffungsnebenkosten abzlglich Anschaffungspreisminderungen aktiviert. Die planmaBigen
Abschreibungen werden entsprechend der Nutzungsdauer der Vermdgensgegenstande (3 bis 15 Jahre)
nach der linearen Methode vorgenommen. In die Herstellungskosten selbst erstellter Anlagen sind neben
den Einzelkosten auch anteilige Gemeinkosten und Fremdkapitalzinsen, soweit sie auf die Zeitdauer der
Herstellung entfallen, einbezogen.

Geringwertige Anlagegtter bis zu einem Netto-Einzelwert von 250 € sind im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt. Fiir geringwertige
Wirtschaftsgiiter des Anlagevermdgens mit einem Anschaffungspreis zwischen 250 € und 1.000 € wird ein
jahrlicher Sammelposten gebildet und lber 5 Jahre abgeschrieben.
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Finanzanlagen

Die Bewertung des Finanzanlagevermégens erfolgt grundséatzlich zu Anschaffungskosten, Ausleihungen
werden mit ihren Nennbetrdgen angesetzt. Wertminderungen wird durch angemessene
Wertberichtigungen Rechnung getragen.

Der Wertansatz von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wird unter Verwendung
gangiger Bewertungsmethoden jahrlich Gberprift. Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden
Wert werden vorgenommen, wenn die Wertminderung dauerhaft ist.

Vorrite

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- und Herstellungskosten bzw. zu den niedrigeren Tageswerten
angesetzt.

Die Bestéande an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen sind zu durchschnittlichen Einstandspreisen oder zu
niedrigeren Tagespreisen am Bilanzstichtag aktiviert.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse sind auf der Basis von Einzelkalkulationen, die auf der aktuellen
Betriebsabrechnung beruhen, zu Herstellungskosten bewertet, wobei neben den direkt zurechenbaren
Materialeinzelkosten,  Fertigungsidhnen  und  Sondereinzelkosten  auch  Fertigungs-  und
Materialgemeinkosten sowie Abschreibungen berlcksichtigt werden. Fremdkapitalzinsen wurden nicht in
die Herstellungskosten einbezogen. Kosten der allgemeinen Verwaltung wurden nicht aktiviert. In allen
Fallen wurde verlustfrei bewertet, d. h. es wurden von den voraussichtlichen Verkaufspreisen Abschlége
flr noch anfallende Kosten vorgenommen.

Handelswaren sind zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Marktpreisen bilanziert.

Alle erkennbaren Risiken im Vorratsvermégen, die sich aus Uberdurchschnittlicher Lagerdauer,
geminderter Verwertbarkeit und niedrigeren Wiederbeschaffungskosten ergeben, sind durch angemessene
Abwertungen beriicksichtigt.

Fir Verluste aus Liefer- und Abnahmeverpflichtungen sind in angemessener Hbhe Ruckstellungen
gebildet.

Abgesehen von handelslblichen Eigentumsvorbehalten sind die Vorréate frei von Rechten Dritter.

Die Gesellschaft unterliegt seit dem 1. Januar 2005 dem europédischen Emissionshandelssystem. Im
abgelaufenen Geschéftsjahr wurden Emissionszertifikate erworben, die zum Anschaffungswert unter der
Position ,Fertige Erzeugnisse und Waren“ ausgewiesen sind.
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Forderungen und sonstige Aktiva

Die Bewertung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erfolgt zum Nennwert. Dem allgemeinen
Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung des um die einzelwertberichtigten Forderungen
bereinigten Nettoforderungsbestandes Rechnung getragen. Auf zweifelhafte Forderungen wurden
angemessene Einzelwertberichtigungen gebildet.

Der Bestand an liquiden Mitteln und die sonstigen Aktiva werden mit Nominalwerten bilanziert.

Riickstellungen

Die Ruckstellungen werden, mit Ausnahme der Pensionsriickstellungen aufgrund deren ratierlichen
Zufihrung gem. Artikel 67 Abs. 1 EGHGB, mit den nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erflllungsbetrdgen angesetzt. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Markizinssatz der vergangenen
sieben Jahre abgezinst.

Ruckstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen werden unter Bericksichtigung der im Mérz
2016 verabschiedeten Gesetzesdnderung der Neuregelung zum HGB-Rechnungszins fir
Altersversorgungsverpflichtungen gemaB § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen zehn Geschéftsjahre abgezinst.

Die ausschlieBlich der Erfillung der Altersversorgungsverpflichtungen dienenden, dem Zugriff aller Gbrigen
Glaubiger entzogenen Vermogensgegenstinde (Deckungsvermdgen i.S.d. § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB)
wurden mit ihrem beizulegenden Zeitwert mit den Altersteilzeitriickstellungen verrechnet. Da kein aktiver
Markt besteht, anhand dessen sich der Marktpreis ermitteln Iasst, wurde fir die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts der Riickdeckungsversicherungen deren Aktivwert verwendet.

Verbindlichkeiten

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfiillungsbetrag.

Latente Steuern

Latente Steuern sind fiir die Karlsberg Brauerei GmbH aufgrund des bestehenden
Organschaftsverhaltnisses mit der Karlsberg Holding GmbH nicht zu bilden.

Wahrungsumrechnung

Séamtliche Geschaftsvorfélle in auslandischer Wahrung wurden mit dem Kurs zum Zeitpunkt der
erstmaligen Erfassung angesetzt. Auf fremde Wahrung lautende Vermdbgensgegenstdnde und
Verbindlichkeiten wurden grundsatzlich mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag
umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wurde dabei das Realisationsprinzip (§ 252
Abs. 1 Nr. 4 Halbsatz 2 HGB) und das Anschaffungskostenprinzip (§ 253 Abs. 1 Satz 1 HGB) beachtet.
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C. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen

Die Summe der kumulierten Anschaffungs- und Herstellungskosten und der kumulierten Abschreibungen
je Anlageposten sowie die Zugange und Abgénge des Berichtsjahres ergeben sich aus dem Anlagespiegel.
Ebenso sind dem Anlagespiegel die Abschreibungen des Geschéftsjahres zu entnehmen.

Die wesentlichen Zugénge im Bereich des Sachanlagevermdgens entfallen auf Investitionen flir neue
Flaschen und Kisten. Darliber hinaus wurden verschiedene technische Investitionen zur Modernisierung
der Produktionstechnik sowie zur Qualitatssicherung und Energiekostenreduzierung vorgenommen.
Darlber hinaus wurden im Berichtszeitraum Forderungen gegen ein verbundenes Unternehmen in ein
langfristiges Darlehen umgewandelt sowie Stammaktien der Mineralbrunnen-Uberkingen Teinach GmbH
& Co. KGaA aus dem Bestand der Karlsberg Holding GmbH erworben.

Im Berichtsjahr wurde die 50% Beteiligung an der Saarfiirst GbR veraulert. Bei einem Kaufpreis von T€
1.100 ergab sich ein Buchgewinn von T€ 205.

Die Bilanzierung von 907.081 Stammaktien der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA
erfolgte in Ausiibung des Bewertungswahlrechts nach § 253 Abs. 3 Satz 4 HGB zum Anschaffungskurs
von € 17,18. Der Borsenkurs lag zum Bilanzstichtag bei € 16,60. Somit erfolgt der Ausweis mit einem um
T€ 523 Uber dem beizulegenden Wert von T€ 15.057 liegenden Buchwert von T€ 15.580. Vor dem
Hintergrund der derzeitigen sehr positiven Ergebnissituation sowie der erwarteten positiven zukinftigen
Entwicklung der Mineralbrunnen-Gruppe ist eine dauerhafte Wertminderung nicht anzunehmen.
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Anteilsbesitz

Anteilam Eigenkapital Ergebnis Beteiligungs-

Gesellschaft Kapital 31.12.2018 2018 verhéltnis
Y% TEUR TEUR  u (unmittelbar)
m (mittelbar)
Karlsberg Logistik Service GmbH, Homburg / Saar 100,00 253 EAV u )
Vendis Gastro GmbH & Co. KG, Homburg / Saar 100,00 6.233 -198 u
BeGuest GmbH, Tholey 51,72 31 9 m
Karlsbrau CHR S.A.S., Saverne /Frankreich 100,00 5.018 656 u

Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co.
KGaA, Bad Teinach-Zavelstein 11,19 59.262 7176 uundm

EAV: Es besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag mit der Karlsberg Brauerei GmbH.
Eigenkapital und Ergebnis Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA per 31.12.2017

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind in den sonstigen
Vermogensgegenstanden in Hohe von T€ 1.025 (Vorjahr: T€ 1.420) enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von T€ 14.958 (Vorjahr: T€ 16.351) resultieren
aus dem Lieferungs- und Leistungsverkehr in Héhe von T€ 2.805 (Vorjahr: T€ 9.658), im Ubrigen aus

konzerninternen Finanzierungen sowie Ergebnis- und Steuerabrechnungen.

Zum Bilanzstichtag bestehen Forderungen gegen Gesellschafter in Héhe von T€ 11.013 (Vorjahr:
TE€5.774).

Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist ein Disagio in Hohe von T€ 3 (Vorjahr: T€ 4).
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Gewinnriicklagen

Der Ansatz betrifft die Bewertungsanderung aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG)
zum 1. Januar 2010.

Riickstellungen

Die Ermittlung der Pensionsriickstellungen erfolgte nach versicherungsmathematischen Grundsatzen auf
Basis der Projected-Unit-Credit-Methode unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBBes von 3,21 %
(Vorjahr: 3,68%), eines Lohn- und Gehaltstrends von 2,50 % (Vorjahr: 2,50 %), einem erwarteten
Rententrend von 1,50 % (Vorjahr: 1,50 %), einer Fluktuation von 3,50 % (Vorjahr: 3,50 %) und unter
Anwendung der ,Richttafeln 2018 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Sie wurden unter Berlcksichtigung der im Maéarz 2016 verabschiedeten Gesetzesdnderung der
Neuregelung zum HGB-Rechnungszins flr Altersversorgungsverpflichtungen geman § 253 Abs. 2 Satz 1
HGB mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen 10
Geschaftsjahre abgezinst. Im Vergleich mit einer Durchschnittsverzinsung von 7 Jahren wurde ein
Unterschiedsbetrag gemaf § 253 Abs. 6 HGB in Hohe von T€ 2.291 (Vorjahr: T€ 2.027) ermittelt, der einer
Ausschittungs- nicht aber einer Abflhrungssperre unterliegt. Der Bilanzansatz entspricht dem
versicherungsmathematischen Gutachten der Mercer Deutschland GmbH.

Der aus der Umbewertung der Pensionsriickstellungen zum 1. Januar 2010 ermittelte Unterschiedsbetrag
(Unterdeckung) wird seit dem Geschéftsjahr 2010 bis zum 31. Dezember 2024 gleichmaBig zu mindestens
einem Finfzehntel den Pensionsriickstellungen zugefihrt. Der Unterschiedsbetrag zum Bilanzstichtag
betragt zum 31.12.2018 T€ 897 (VJ: T€ 980).

Aufgrund der Einfihrung des BilRUG in 2016 wurde der ZufUhrungsbetrag des Berichtsjahres 2018 in Héhe
von T€ 150 gesondert als davon-Vermerk bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen als
»+Aufwendungen nach Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB" erfasst.

Unter Inanspruchnahme von Art. 28 EGHGB werden Riickstellungen fir mittelbare Versorgungs-
verpflichtungen der Versorgungsempfanger der Karlsberg Brauerei, fir die eine Subsidiarhaftung besteht,
im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V., Homburg, nicht in der Bilanz ausgewiesen. Die H6he der
nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen betragt unter Berlcksichtigung eines
Rechnungszinses von 4,50 %, der dem Durchschnittzins des Deckungsvermégens des Ver-
sorgungswerkes entspricht, T€ 4.231 (VJ: T€ 4.160).

Unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes gemai § 253 Abs. 2 HGB von 3,21 % (VJ: 3,68 %)
ergibt sich ein Betrag von T€ 7.019 (VJ: T€ 6.034).

Dariiber hinaus bestehen mittelbare Versorgungsverpflichtungen der Unterstiitzungskasse der
Léwenbrauerei Trier J. Mendgen GmbH, Homburg/Saar, in Hohe von T€ 195 (VJ: T€ 193).

In den sonstigen Rickstellungen sind im Wesentlichen Ruckstellungen fir Pfand in Hohe von T€ 6.138,
Personalkosten in Hohe von T€ 2.348 sowie fir ausstehende Rechnungen und Rickvergitungen in Héhe
von T€ 5.631 enthalten. AuBerdem werden Riickstellungen fir unterlassene Instandhaltung in H6he von
T€ 1.444 und sonstige Ruckstellungen fur ungewisse Verbindlichkeiten in Héhe von T€ 1.787 ausgewiesen.
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Entsprechend § 246 Abs.2 S.2 HGB wurden Altersteilzeitverpflichtungen mit zusammenhangenden
Vermdgensgegenstanden verrechnet.

Ebenso werden die in diesem Zusammenhang entstandenen Aufwendungen und Ertrage saldiert unter der
Position ,Zinsen und &hnliche Aufwendungen® ausgewiesen.

Angaben zur Verrechnung nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB:

TE
Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden 1.071
Anschaffungskosten der Vermdgensgegenstande 398
Beizulegender Zeitwert der Vermdgensgegenstande 398
Verrechnete Aufwendungen 32

Verrechnete Ertrage 3



Verbindlichkeiten
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Betrag davon mit einer Restlaufzeit
unter von iiber
einem Jahr 1 -5 Jahren 5 Jahre
T€ T€ T€ T€

. Anleihen 40.000 ] 40.000 ]

(Vorjahr) (40.000) (0) (40.000) (0)
- Verbindlichkeiten gegeniber

Kreditinstituten 13.230 10.633 2222 va

(Worjahr) (12.850) (9.050) (3.238) (522)
. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen G.852 6 852 0 0

(Vorjahr) (7.097) (7.087) (0) (0)
- Verbindlichkeiten gegeniber

verbundenen Unternehmen 3.779 3779 0 ]

(Vorjahr) (3.918) (3.918) (0) (0)
. Verbindlichkeiten gegeniber

Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhialtnis besteht 0 ] 0 ]

(Vorjahr) (1) (1 (0) (@)
. Sonstige Verbindlichkeiten 13.662 7.654 3.932 2077

(Vorjahr) (16.890) (10.181) (4.247) (2.462)

davon aus Steuem 224 224 Q 0

{Vorjahr) (853) (853 {0 {a)

davor im Rahmen der sozialen Sicherheit 26 26 Q 0

{Vorjahr) (28] (28) {0 {a)
SUMME T7.523 28.918 46.154 2.451

(Vorjahr) (80.756) (30.287) (47.485) (2.984)

— Grundschulden,

Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten sind wie folgt besichert:

— Raumsicherungsibereignung der Bestédnde an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, unfertigen und
fertigen Erzeugnissen, Handelswaren und Verpackungsmaterialien sowie das gesamte Leergut,
— Abtretung der Versicherungsleistungen des Warenbestandes,
— Globalzession der gesamten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen einschlieBlich solche
gegen die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbrau CHR SAS,
— Verpfandung von Guthaben auf diversen Konten von Banken,
— Abtretung von Nutzungsrechten an diversen Marken.

In den Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen in Héhe von T€ 3.779 (Vorjahr: T€ 3.918),
die im Wesentlichen aus konzerninternen Finanzierungen resultieren, sind keine Verbindlichkeiten

gegentiber Gesellschafter enthalten.
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D. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerldse (vor Verbrauchsteuern) setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2018 31.12.2017

T€ T€

a) Erlbse fur Biereigen-/AFG-Verbunds-
produkte/-handelswaren 158.462 149.383
b) Erlése sonstige Handelswaren 591 1.154
c) Erlése aus Kostenumlagen 991 1.490
d) Erlése aus Nebenprodukten 920 939
e) Erlése aus Mieten und Pachten 2.760 2.983
f) Sonstige Erlose 3.116 2.738
16841 158.687
9) Erldsschmalerungen -29.803 -28.069
137.037 130.619

davon entfallen auf:

Erlése Inland 95.700 90.404
Erlése Ausland 41.337 40.215
137.037 130.619

Sonstige betriebliche Ertrage

Bei den periodenfremden Ertragen in Hohe von T€ 810 handelt es sich im Wesentlichen um Ertrage aus
der Auflésung von Riickstellungen (T€ 732).

Personalaufwand

Im Personalaufwand enthaltene auflergewdhnliche Aufwendungen betragen T€ 1.407 und betreffen
Uberwiegend Aufwendungen fiir Abfindungen und Zufihrung von Altersteilzeitriickstellungen (Vorjahr: T€
640)

Die Aufwendungen zur Altersvorsorge haben sich aufgrund der Erstanwendung der Richttafeln RT 2018 G
um T€ 77 reduziert.

Abschreibungen

In den Abschreibungen sind im Berichtsjahr auBergewdhnliche Aufwendungen aus erfolgten
auBerplanmaBigen Abschreibungen aufgrund voraussichtlich dauernder Wertminderung auf technische
Anlagen und Maschinen, Gebdude und Markenrechte in Héhe von T€ 1.120 enthalten.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Berichtsjahr in H6he von T€ 150 Aufwendungen
nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 HGB betreffend die ratierliche Zufihrung zu den Pensionsriickstellungen.

Im Berichtsjahr sind zudem auBergewdhnliche Aufwendungen durch die Bildung von sonstigen
Ruckstellungen fur ungewisse Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 1.160 angefallen.

Finanzergebnis

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden im Bereich der Finanzanlagen bei den sonstigen Ausleihungen
auBerplanmaBigen Abschreibungen von T€ 407 vorgenommen.

Der aufgrund der Anderung des Rechnungszinses nach § 253 HGB erhdhte Zinsaufwand in Hohe von T€
1.038 (Vorjahr: T€ 811) wurde im Finanzergebnis ausgewiesen.

Gewinnverwendungsvorschlag

Aufgrund des bestehenden Ergebnisabfihrungsvertrages wird der Gewinn vollstandig an die Karlsberg
Holding GmbH abgefihrt.

Il. Sonstige Angaben

A. Haftungsverhéaltnisse und nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte

Haftungsverhéltnisse

Die Karlsberg Brauerei GmbH fungiert als Birge im Rahmen eines LKW-Leasings flr die
Tochtergesellschaft Vendis Gastro GmbH & Co. KG. Der Gesamtnettoanschaffungswert betragt T€ 376.

Mit einer Inanspruchnahme aus den Verbindlichkeiten und Blirgschaften wird nicht gerechnet, da die
Schuldnerin finanziell in der Lage ist, ihren Verpflichtungen termingerecht nachzukommen.

Gegeniber Dritten bestehen keine Haftungsverhaltnisse.
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Nicht in der Bilanz enthaltene Geschifte

Die Gesellschaft hat zur Absatzsicherung eigener Produkte Gaststatten angepachtet. Risiken liegen bei
einem Leerstand dieser Objekte in der Weiterzahlung der Pacht.

Einzelne Betriebseinrichtungen sowie weite Teile des Fuhrparks sind aus Finanzierungsgriinden geleast.
Die Verwaltung des Fahrzeugbestandes erfolgt durch einen externen Dienstleister.

Die Erbringung zentraler Verwaltungsfunktionen erfolgt durch die Karlsberg Service GmbH, eine
Schwestergesellschaft der Karlsberg Brauerei GmbH. Die Karlsberg Service GmbH erbringt fir alle
Unternehmen des Karlsberg-Konzerns sowie auch fir Dritte umfassende Dienstleistungen in den
Bereichen IT, Rechnungswesen, Steuern, Personal, Einkauf sowie Rechts- und Vertragswesen. Damit
erflllt diese Gesellschaft eine wichtige Schnittstellenfunktion mit dem Ziel der kontinuierlich gesteigerten
Effizienz der administrativen Ablaufe in der gesamten Unternehmensgruppe. Die auf die Karlsberg Brauerei
GmbH entfallenden Kostenumlagen sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

Zur Abdeckung der bendtigten Hopfenmengen wurden Vorkontrakte mit Hopfenlieferanten abgeschlossen.
Die Risiken fiir die Gesellschaft bestehen in den fixierten Lieferpreisen, die durch positive Einfliisse bei den
Ernten unterschritten werden kénnen.

B. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die zum 31. Dezember 2018 bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-, Rohstoff- und
Dienstleistungsvertragen belaufen sich bis zum jeweiligen Vertragsende auf:

Restlaufzeit

biszu |von 1 bis | mehr als
in T€ 31.12.2018| 1 Jahr | 5Jahren | 5 Jahre
Verpflichtungen aus Hopfenkontrakten 1.605 405 1.200 0
Verpflichtungen aus Malzkontrakten 11.029 11.029 0 0
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 2.797 991 1.806 0
Verpflichtungen aus Pachtvertragen 10.683 1.636 6.594 2.453
Sonstige Verpflichtungen 164 164 0 0
Summe 26.278 14.226 9.600 2.453

Den bestehenden Verpflichtungen aus Pachtvertragen in Hohe von T€ 10.683 gegenlber den
Hauseigentimern stehen in annahrend gleicher Hohe Anspriiche aus langfristigen Vertrdgen aus der
Verpachtung von Gaststatten an Gastronomiebetriebe gegeniber.

Aus dem mit der Karlsberg Service geschlossenen Dienstleistungsvertrag wird im Geschaftsjahr 2019 ein
Aufwand aus Kostenumlagen fiir Service- und Managementdienstleistungen in Héhe von voraussichtlich
5,1 Mio. € anfallen.

Es bestehen zum Bilanzstichtag tarifvertragliche Verpflichtungen aus Haustrunkdeputaten in Héhe von
T€ 367.
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Um den nachhaltigen Ertrag des Deckungsvermdgens des Versorgungswerkes Karlsberg Brauerei e.V.
sicherzustellen, hat sich das Tragerunternehmen Karlsberg Brauerei GmbH verpflichtet, jahrlich einen
Ertragszuschuss unter Anrechnung der zu leistenden Nachdotierungen sowie von Dividendenertrdgen und
des Zinsergebnisses zu leisten fir den Fall, dass der jahrliche Ertrag von 4,5 % auf den Stand des
Deckungsvermdgens zum 1.1. des Kalenderjahres nicht erreicht wird. Unter Berlcksichtigung geplanter

Nachdotierungen, Zins- und Dividendenertragen wird fir das Geschéftsjahr 2019 ein Ertragszuschuss von
0,8 Mio. € erwartet.

C. Nachtragsbericht

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgédnge von besonderer Bedeutung eingetreten, die wesentliche
finanzielle Auswirkungen haben.

D. Geschiftsfiihrer

Herr Markus Meyer, Geschéftsfihrer Vertrieb / Marketing
Herr Dr. Hans-Georg Eils, Geschéftsflihrer Technik/Logistik (bis 31. Juli 2018)

Auf die Angabe der Gesamtbeziige wird gem. § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

E. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéftsjahres beschéiftigten Arbeithehmer

Im Geschéftsjahr wurden durchschnittlich 279 Arbeitnehmer beschéftigt (kaufm./techn. Angestellte 123,
gewerbliche Arbeithehmer 156).

F. Prifungs- und Beratungsgebiihren des Abschlusspriifers

Das fiir das Geschaftsjahr berechnete Honorar des Abschlussprifers braucht nicht angegeben zu werden,
da es in die Angaben im Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH einbezogen wird.
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G. Konzernabschluss

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH,
Homburg/Saar, einbezogen und im Bundesanzeiger ver6ffentlicht. Dieser ist Bestandteil des
Konzernabschlusses der Karlsberg Brauerei KG Weber, Homburg/Saar, der ebenfalls im Bundesanzeiger
veroffentlicht wird.

Zur Erstellung eines Konzernabschlusses war die Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 nicht verpflichtet,
da die Karlsberg Holding GmbH, Homburg/Saar zum 31. Dezember 2018 einen Konzernabschluss und
Konzernlagebericht mit befreiender Wirkung fur die Gesellschaft erstellt.

Homburg, 20. Februar 2019

Die Geschaftsfliihrung

Markus Meyer



Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Entwicklung des Anlagevermogens zum 31. Dezember 2018
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Immaterielle Vermdgensgegenstinde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

Grundstticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten auf fremden
Grundstiicken

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte
01.01.2018 Zugange Abgénge Umbuchungen 31.12.2018 01.01.2018 Zugange Abgan

€ € € € € € €
19.667.130,76 2472188  331.21584 0,00 19.250.636,80 5.350.715,76  2.067.566,88  331.215
50.180.826,54 22.001 21 0,00 169.068,50 50.371.896,25 39.363.847,08  1.000.800,71 0,
97.756.586,22 1.973.400,87 382864224 235067410 9825201895 80.716.71822 271849297 3751815
60.119.121,35 4.889.549,80 4.428.861,69 437.529,82 61.017.339,28 49.969.820,35  4.340.825,23 4.395.698,
3.158.729,37  437.718,46 0,00 -2.957.27242 63917541 0,00 0,00 0,
211215263 48 7.322.67034 8.257.503,93 0,00 210.280.429 89 170.050.385,66  8.060.118,91 8.147.513
34.405.273,99 2.450.675,00 0,00 0,00 36.855.948,99 0,00 0,00 0,
58381716 4.894.18245 1.562.055,08 0,00 391594453 0,00 0,00 0,
2.305.848,62 0,00 894.760,79 0,00 1.411.087,83 1.380.487 83 0,00 0,
6.641.76117  771.63491 2.363.167,31 0,00 5.050.228,77 910.222 57 406.660,70  236.664,
43.936.700,94 8.116.492,36 4.819.98318 0,00 4723321012 2.290.710,40 406.660,70  236.664,

274.709.085,18 15.463.884 58

13.408.702,95

0,00 276.764.276,81

177.691.811,82

10.534.345,49

8.715.394,
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Der folgende Bestitigungsvermerk bezieht sich auf den auf der Grundlage der deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften (HGB) aufgestellten Jahresabschluss und Lagebericht der Karlsberg Brauerei GmbH fir das zum
31. Dezember 2018 endende Geschiftsjahr als Ganzes und nicht allein auf den in diesem Prospekt auf den

vorhergehenden Seiten abgebildeten Jahresabschluss.

Bestatigungsvermerk des unabhéangigen Abschlusspriifers
An die Karlsberg Brauerei GmbH
Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprift. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der
Karlsberg Brauerei GmbH fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018
gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

. entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018
sowie ihrer Ertragslage flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018
und

o vermittelt der beigefigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geflihrt hat.

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze
ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in

Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
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Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum

Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die Bestandteile des Geschéftsberichts, mit Ausnahme des gepriiften
Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks, die uns nach Erteilung des
Bestatigungsvermerks voraussichtlich zur Verfligung gestellt werden.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form
von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

. wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

. anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaBiger Buchfuhrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflhrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu

bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
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anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und
ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaniger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstdBen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

o identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen héher
als bei Unrichtigkeiten, da VerstéBe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen,
beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irreflihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen;

° gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen

und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden

. angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme

der Gesellschaft abzugeben;

o beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

o ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
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Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse
oder Gegebenheiten koénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann;

o beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsédchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;

. beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens;

) fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass

kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger

Méangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
Saarbriicken, 20. Februar 2019

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Zabel Ringle
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Il
Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
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Karlsherg Brauerei GmbH, Homburg
Kapitalflussrechnung fiir 2018

oW e

13.

14,
18.

15

16.

17.
18.

1s.

. Jahresiiberschuss (vor Ergebnisabfiihrung)

. Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermdgens

. Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens

. Zunahme/Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit
zuzuordnen sind

. Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzu-
ordnen sind

. Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

. Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstinden des Sachanlagevermdgens
. Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen

10.
11.
12.

Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen
Einzahlungen aus Abgingen von Gegenstinden des Finanzanlagevermdgens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Gewinnabfiihrung an Gesellschafter
Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten

. Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit

Zahlungswirksame Verinderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

2018 2017
TEUR TEUR
4.014 765

10.534 9.648
5.134 3.455
-653 17
-1.006 -7.452
-374 -808
17.649 5.591
763 58
-7.323 -8.984
.25 7
4,583 2.992
-3.316 -1.298
-5.318 -7.239
-4.014 -765
0 68
-9.585 -5.352
-13.599 -6.049
-1.268 -7.697
-6.574 1.123
-7.842 -6.574

Der Finanzmittelfonds umfasst den Kassenbestand, die Guthaben (2018: TEUR 1.628, VJ: TEUR 1.415) sowie die kurzfristigen

Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten (2018: TEUR 9.471, V): TEUR 7.989).

Im Cashflow aus laufender Geschiaftstitigkeit sind folgende Zahlungsstréme enthalten:

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Ertragsteuern

2018 2017
TEUR TEUR
3.906 3.787

0 0
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BESCHEINIGUNG

An die Karlsberg Brauerei GmbH

Wir haben die von der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2018 bis zum 31.Dezember 2018 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitete
Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 gepriift. Die
Kapitalflussrechnung ergénzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten
Jahresabschluss der Gesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung ein Urteil dariiber abzugeben, ob
die Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 ordnungsgeman
aus dem Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie der
zugrunde liegenden Buchfiihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht
Gegenstand dieses Auftrags ist die Priifung des zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde
liegenden Buchfiihrung.

Wir haben unsere Prufung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Priifung von zusétzlichen
Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgefiihrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung
der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie der zugrunde liegenden Buchfilhrung
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Saarbriicken, 17. August 2020

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. gez.

Dr. Zabel Vogelgesang

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Il
Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019
der
Karlsberg Brauerei GmbH



Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Bilanz zum 31. Dezember 2019
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Aktiva

NS

Anlagevermégen
Immaterielle Vermégensgegenstinde

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten
einschlieltlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Beteiligungen
Sonstige Ausleihungen

Umlaufvermégen
Vorrite
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
Fertige Erzeugnisse und Waren

Forderungen und ige Ver

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Sonstige Vermégensgegensténde

K und bei Kr

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2018
EUR EUR TEUR
10.526.955,00 12.164

9.903.670,37
16.237 562,00
9.930.878,00

1.911.806.36

37.983.916,73

37.407 673,99 36.856
2.340.891,73 3916
30.600,00 31
3.122 453,60 3.970
42.901.619,32
91.412.491,05 97.264
5.007.969,40 4.906
851.109,27 986
3.624.336,44 4878
9.483.415,11
13.886.599,08 14.734
12.205.854,53 14.958
11.976.962.47 11.013
38.069.416,08
8.170.739,65
65.723.570,84 §3.103
134.125,10 324
147.270.186,99 150.681

Passiva

A

[LIE SR N

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Riickstellungen

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Steuerrlickstellungen
Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern

EUR 802.860,09 (Vj. TEUR 224)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

EUR 25.864,59 (Vj. TEUR 26)
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2019

2018
EUR EUR TEUR
1. Umsatzerldse 129.853.271 60 137.037
. Verbrauchsteuern -4.049.257 67 -6.130
125.804.013,93 130.907
2. Verminderung/Erhéhung des Bestands an fertigen
und unfertigen Erzeugnissen -1.403.379,76 526
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 62.300,00 58
4. Sonstige betriebliche Ertrage 3.416.892 33 2719
davon Ertrage aus der Wahrungsumrechnung
EUR 14,69 (Vj. TEUR 0)
127.879.826 50 134210
5 Materialaufwand
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren 46.308.427,75 50.534
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen 3.263.297 60 3.446
6. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter 15.081.165,92 16.650
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fir Unterstitzung 3.835.926,20 4173
davon far Altersversorgung
EUR 1.032.044,02 (Vj. TEUR 1.238)
7. Abschreibungen
auf immaterielle Vermégensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen 9.491.789,74 10.128
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 38.650.924,30 41690
davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
EUR 1.543,13 (Vj. TEUR 2)
davon Aufwendungen aus der Anwendung der Art. 66 und 67
Abs._ 1 bis 5 EGHGB (Ubergangsvorschriften zum BilMloG)
EUR 149.576 99 (Vj. TEUR 150)
116.631.531,51 126.621
9. Ertrage aus Beteiligungen 868.030,18 351

davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 863.040 40 (Vj. TEUR 264)
10. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 198.384,14 259
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 104.127 97 (Vj. TEUR 136)
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.932.520,27 1.860
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 1.592.301,08 (Vj. TEUR 1.484)
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen 234.021,17 407
13. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5.447 663,49 5333
davon an verbundene Unternehmen
EUR 181.892 91 (Vj. TEUR 173)
davon Aufwendungen aus der Abzinsung
EUR 1.727.866,17 (Vj. TEUR 1.519)
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 61.960,65 0

_ = e

-2.74471072 - -3.270
15. Ergebnis nach Steuern 8.503.584 27 4319
16. Sonstige Steuern 172.722.47 305
§.330.861,80 4.014
17. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne 8.330.861,80 4.014

18. Jahrestberschuss 0,00 0
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Anhang fiir das Geschaftsjahr 2019

I. Angaben zum Jahresabschluss

A. Allgemeines

Die Gesellschaft ist unter der Firma Karlsberg Brauerei GmbH mit Sitz in Homburg im Handelsregister
des Amtsgerichts Saarbriicken unter der Nummer HRB 17866 eingetragen.

Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemaB §§ 242 ff. und 264 ff. HGB sowie nach den einschlagi-
gen Vorschriften des GmbHG aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fir groBe Kapitalgesellschaften.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gem. § 275 Abs. 2 HGB
gegliedert.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind einzelne Posten der Bilanz sowie der Gewinn- und
Verlustrechnung zusammengefasst und daher in diesem Anhang gesondert aufgegliedert und erlautert.
Aus dem gleichen Grunde wurden die Angaben zur Mitzugehdrigkeit zu anderen Posten und davon-
Vermerke ebenfalls an dieser Stelle gemacht.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Fir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren im Wesentlichen unveréndert die nachfolgenden
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maBgebend.

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermoégensgegenstande des Anlagevermogens und die
Sachanlagen werden grundsétzlich zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zuziglich
Anschaffungsnebenkosten abziiglich Anschaffungspreisminderungen aktiviert. Die planmaBigen
Abschreibungen werden entsprechend der Nutzungsdauer der Vermdgensgegenstande (3 bis
15 Jahre) nach der linearen Methode vorgenommen. In die Herstellungskosten selbst erstellter Anlagen
des Sachanlagevermdgens sind neben den Einzelkosten auch anteilige Gemeinkosten und
Fremdkapitalzinsen, soweit sie auf die Zeitdauer der Herstellung entfallen, einbezogen.

Geringwertige Anlagegiiter bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 250,00 sind im Jahr des Zugangs
voll abgeschrieben bzw. als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt. Fir
geringwertige Wirtschaftsgiter des Anlagevermdgens mit einem Anschaffungspreis zwischen
EUR 250,00 und EUR 1.000,00 wird ein jahrlicher Sammelposten gebildet und Gber 5 Jahre
abgeschrieben.
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Bei den Finanzanlagen werden die Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Anteilsrechte zu
Anschaffungskosten bzw. mit dem niedrigeren beizulegenden Wert und die sonstigen Ausleihungen
zum Nennwert angesetzt.

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- und Herstellungskosten bzw. zu den niedrigeren Tageswerten
angesetzt.

Die Bestéande an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen sind zu durchschnittlichen Einstandspreisen oder
zu niedrigeren Tagespreisen am Bilanzstichtag aktiviert.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse sind auf der Basis von Einzelkalkulationen, die auf der
aktuellen Betriebsabrechnung beruhen, zu Herstellungskosten bewertet, wobei neben den direkt
zurechenbaren Materialeinzelkosten, Fertigungsléhnen und Sondereinzelkosten auch Fertigungs- und
Materialgemeinkosten sowie Abschreibungen berlcksichtigt werden. Fremdkapitalzinsen wurden nicht
in die Herstellungskosten einbezogen. Kosten der allgemeinen Verwaltung wurden nicht aktiviert. In
allen Fallen wurde verlustfrei bewertet, d. h. es wurden von den voraussichtlichen Verkaufspreisen
Abschlage fur noch anfallende Kosten vorgenommen.

Handelswaren sind zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Marktpreisen bilanziert.

Alle erkennbaren Risiken im Vorratsvermégen, die sich aus Uberdurchschnittlicher Lagerdauer,
geminderter Verwertbarkeit und niedrigeren Wiederbeschaffungskosten ergeben, sind durch
angemessene Abwertungen berticksichtigt.

Fir Verluste aus Liefer- und Abnahmeverpflichtungen sind in angemessener Héhe Riickstellungen
gebildet.

Abgesehen von handelsiiblichen Eigentumsvorbehalten sind die Vorrate frei von Rechten Dritter.
Die Gesellschaft unterliegt seit dem 1. Januar 2005 dem europaischen Emissionshandelssystem. Der
Bestand ist zum Anschaffungswert unter dem Posten ,Fertige Erzeugnisse und Waren* ausgewiesen.

Forderungen und sonstige Vermdégensgegenstidnde sind zum Nennwert angesetzt. Dem
allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung des um die einzelwertberichtigten
Forderungen bereinigten Nettoforderungsbestandes Rechnung getragen. Auf zweifelhafte Forderungen
wurden angemessene Einzelwertberichtigungen gebildet.

Der Bestand an liquiden Mitteln wird ebenso wie das Eigenkapital mit Nominalwerten bilanziert.
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Die Ermittlung der Pensionsriickstellungen erfolgte nach versicherungsmathematischen Grundsétzen
auf Basis der Projected-Unit-Credit-Methode unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes von
2,71 % (Vorjahr: 3,21 %), eines Lohn- und Gehaltstrends von 2,50 % (Vorjahr: 2,50 %), einem
erwarteten Rententrend von 1,50 % (Vorjahr: 1,50 %), einer Fluktuation von 3,50 % (Vorjahr: 3,50 %)
und unter Anwendung der ,Richttafeln 2018 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Unter Inanspruchnahme des Wabhlrechts nach Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB wird der sich aus der
Anderung der Riickstellungsbilanzierung nach §§ 249 Abs. 1 Satz 1, 253 Abs. 1 Satz 2, Abs. 2 HGB
durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) ergebende Zufiihrungsbetrag Uber den
Hdchstzeitraum von 15 Jahren gleichméBig verteilt.

Die ausschlieBlich der Erfullung der Altersversorgungsverpflichtungen dienenden, dem Zugriff aller
Ubrigen Glaubiger entzogenen Vermdgensgegenstdnde (Deckungsvermdgen i.S.d. § 246 Abs. 2 Satz
2 HGB) wurden mit ihrem beizulegenden Zeitwert mit den Altersteilzeitrickstellungen verrechnet. Da
kein aktiver Markt besteht, anhand dessen sich der Marktpreis ermitteln 1&sst, wurde fir die Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts der Riickdeckungsversicherungen deren Aktivwert verwendet.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen berlicksichtigen alle ungewissen
Verbindlichkeiten und drohenden Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in H6he des nach
verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrags angesetzt. Riickstellungen mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erflillungsbetrag.

Latente Steuern sind firr die Karlsberg Brauerei GmbH aufgrund des bestehenden Organschaftsver-
héltnisses mit der Karlsberg Holding GmbH nicht zu bilden.

Auf fremde Wahrung lautende Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden grundsatzlich
mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr wurde dabei das Realisationsprinzip (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 Halbsatz 2 HGB) und das
Anschaffungskostenprinzip (§ 253 Abs. 1 Satz 1 HGB) beachtet.
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C. Erlduterungen zur Bilanz
Anlagevermdgen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der Abschreibungen des
Geschéftsjahres im Anlagespiegel dargestellit.

Die Bilanzierung von 907.081 Stammaktien und 38.050 Vorzugsaktien der Mineralbrunnen Uberkingen-
Teinach GmbH & Co. KGaA erfolgte in Auslibung des Bewertungswahlrechts nach § 253 Abs. 3 Satz 6
HGB zu Anschaffungskursen von EUR 17,18 flr die Stammaktie bzw. EUR 14,50 fur die Vorzugsaktie.
Der Bérsenkurs lag zum Bilanzstichtag bei EUR 17,10 fir die Stammaktie und EUR 15,10 flr die
Vorzugsaktie. Somit erfolgt der Ausweis fir die Stammaktien mit einem um TEUR 69 Uber dem
beizulegenden Wert von TEUR 15.511 liegenden Buchwert von TEUR 15.580 und fir die Vorzugsaktien
mit einem um TEUR 23 unter dem beizulegenden Wert von TEUR 575 liegenden Buchwert von TEUR
552. Vor dem Hintergrund der positiven Ertragssituation sowie der erwarteten positiven zukUlinftigen
Entwicklung der Mineralbrunnen-Gruppe ist eine dauerhafte Wertminderung nicht anzunehmen.

Anteilsbesitz

Anteilam  Eigenkapital Ergebnis Beteiligungs-

Gesellschaft Kapital ~ 31.12.2019 2019 verhaltnis
% TEUR TEUR u (unmittelbar)
m (mittelbar)
Karlsberg Logistik Service GmbH, Homburg 100,00 253 EAV u R
Vendis Gastro GmbH & Co. KG, Homburg 100,00 4.246 -1.987 u 2
BeGuest GmbH, Tholey 51,72 59 27 m
Karlsbrau CHR S.A.S., Saverne /Frankreich 100,00 5.324 806 u

Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co.
KGaA, Bad Teinach-Zavelstein 11,66 64.951 8.701 u 9

EAV: Es besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag mit der Karlsberg Brauerei GmbH.
inkl. enthaltener auBergewdhnlicher Aufwendungen in Héhe von 1,3 Mio. EUR
Eigenkapital und Ergebnis Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaAper 31.12.2018
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Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind in den sonstigen Vermégensgegen-
standen in H6he von TEUR 5.005 (Vorjahr: TEUR 3.850) enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Héhe von TEUR 2.222 (Vorjahr: TEUR
2.784) den Lieferungs- und Leistungsverkehr.

Zum Bilanzstichtag bestehen Forderungen gegen Gesellschafter in Héhe von TEUR 9.386 (Vorjahr:
TEUR 11.013).

Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist ein Disagio in Héhe von TEUR 2 (Vorjahr: TEUR 3).

Gewinnriicklagen

Der Ansatz betrifft die Bewertungsédnderung aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes
(BilMoG) zum 1. Januar 2010.

Riickstellungen

Der noch in kiinftigen Perioden anzusammelnde Fehlbetrag geman Art. 67 Abs.2 EGHGB betragt TEUR
747 (Vorjahr: TEUR 897).

Der Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 HGB betragt TEUR 2.142 (Vorjahr: TEUR 2.291) und
unterliegt einer Ausschiittungs- nicht aber einer Abflihrungssperre.

Unter Inanspruchnahme von Art. 28 EGHGB werden Rickstellungen fiir mittelbare Versorgungs-
verpflichtungen der Versorgungsempfanger der Karlsberg Brauerei GmbH, fiir die eine Subsidiarhaftung
besteht, im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V., Homburg, nicht in der Bilanz ausgewiesen. Die
Hoéhe der nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen betragt unter Berlcksichtigung
eines Rechnungszinses von 4,50 %, der dem Durchschnittzins des Deckungsvermdgens des Ver-
sorgungswerkes entspricht, TEUR 4.475 (Vorjahr: TEUR 4.231).

Unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes geman § 253 Abs. 2 HGB von 2,71 % (Vorjahr: 3,21
%) ergibt sich ein Betrag von TEUR 8.129 (Vorjahr: TEUR 7.019).

Darlber hinaus bestehen mittelbare Versorgungsverpflichtungen der Unterstitzungskasse der Lowen-
brauerei Trier J. Mendgen GmbH, Homburg, in H6he von TEUR 195 (Vorjahr: TEUR 195).
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In den sonstigen Rulckstellungen sind im Wesentlichen Rickstellungen fir Pfand in Héhe von
TEUR 5.717, Personalkosten in Héhe von TEUR 1.707 sowie fiur ausstehende Rechnungen und
Ruckvergutungen in Hohe von TEUR 6.174 enthalten. AuBerdem werden sonstige Rickstellungen fiir
ungewisse Verbindlichkeiten in H6he von TEUR 1.886 ausgewiesen. Aufgrund einer Anpassung des
Instandhaltungszyklus bei technischen Anlagen und Maschinen wurden im Geschéftsjahr keine
Ruckstellungen fur unterlassene Instandhaltungen gebildet (Vorjahr: TEUR 1.444).

Entsprechend § 246 Abs. 2 S. 2 HGB wurden Altersteilzeitverpflichtungen mit zusammenhangenden
Vermdgensgegenstanden verrechnet.

Angaben zur Verrechnung nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB:

TEUR
Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden 1.061
Anschaffungskosten der Vermdgensgegenstande 647
Beizulegender Zeitwert der Vermdgensgegenstande 647
Verrechnete Aufwendungen 25
Verrechnete Ertrage 10

Ebenso werden die in diesem Zusammenhang entstandenen Aufwendungen und Ertrége saldiert unter
der Position ,Zinsen und ahnliche Aufwendungen® ausgewiesen.
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Betrag davon mit einer Restlaufzeit
unter von uber
einem Jahr 1 -5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR

1. Anleihen 40.000 0 40.000 0

(Vorjahr) (40.000) (0) (40.000) (0)
2. Verbindlichkeiten gegentber

Kreditinstituten 9.621 7.315 1.371 935

(Vorjahr) (13.229) (10.632) (2.222) (3875)
3. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 5.509 5.509 0 0

(Vorjahr) (6.852) (6.852) (0) (0)
4. Verbindlichkeiten gegeniiber

verbundenen Unternehmen 5.656 5.656 0 0

(Vorjahr) (3.779) (8.779) (0) (0)
5. Sonstige Verbindlichkeiten 13.097 7.504 4.142 1.451

(Vorjahr) (13.663) (7.654) (3.932) (2.077)

dawon aus Steuern 803 803 0 0

(Vorjahr) (224) (224) (0) (0)

davon im Rahmen der sozialen

Sicherheit 26 26 0 0

(Vorjahr) (26) (26) (0) (0)
SUMME 73.883 25.985 45.512 2.386

(Vorjahr) (77.523) (28.917) (46.154) (2.452)

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind wie folgt besichert:

— Grundschulden,

— Raumsicherungsibereignung der Bestéande an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, unfertigen und
fertigen Erzeugnissen, Handelswaren und Verpackungsmaterialien sowie das gesamte

Leergut,

— Abtretung der Versicherungsleistungen des Warenbestandes,
— Globalzession der gesamten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen einschlieBlich

solche gegen die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbrau CHR SAS,

— Verpfandung von Guthaben auf diversen Konten von Banken,

— Abtretung von Nutzungsrechten an diversen Marken.

In den Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen in H6he von TEUR 1.832 (Vorjahr: TEUR 691) enthalten.
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D. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlése (vor Verbrauchsteuern) setzen sich wie folgt zusammen:

2019 2018
TEUR TEUR
a) Erlése fir Biereigen-/AFG-Verbunds-
produkte/-handelswaren 152.470 158.462
b) Erlése sonstige Handelswaren 459 591
c) Erlése aus Kostenumlagen 1.165 991
d) Erlése aus Nebenprodukten 955 920
e) Erlése aus Mieten und Pachten 2.579 2.760
f) Sonstige Erlése 1.788 3.116
159415 166841
Q) Erlésschmélerungen -29.561 -29.803
129.853 137.037
davon entfallen auf:
Erlése Inland 94.141 95.700
Erlése Ausland 35.712 41.337
129.853 137.037

Periodenfremde und auBergewoéhnliche Ertrdge und Aufwendungen

In den Umsatzerlésen sind auBergewdhnliche periodenfremde Ertrédge aus der Erstattung von Steuern
in Héhe von TEUR 2.031 enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten periodenfremde Ertrdge von TEUR 986, im Wesentlichen
Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen in Héhe von TEUR 968.
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Darlber hinaus sind auBergewdhnliche Ertrdge in Héhe von TEUR 1.068 aus erhaltenen Schadens-
ersatzleistungen infolge eines Brandschadens in einem von der Karlsberg Brauerei GmbH
angemieteten und weitervermieteten Hallenkomplex enthalten. In diesem Zusammenhang konnten
planméaBige Umsatzerlése in Hohe von TEUR 686 nicht realisiert werden. Im Materialaufwand sind
hieraus auBergewoéhnliche Aufwendungen aufgrund von Bestandskorrekturen in Hé6he von TEUR 306
sowie in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen auBergewdhnliche Aufwendungen in Héhe von
TEUR 388, im Wesentlichen flir den Objektschutz, verbucht.

Zudem sind im Berichtsjahr auBerplanmafBige Abschreibungen aufgrund voraussichtlich dauernder
Wertminderung in H6he von TEUR 602 vorgenommen worden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Berichtsjahr in H6he von TEUR 150 Aufwen-
dungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 HGB betreffend die ratierliche Zufihrung zu den Pensionsrick-

stellungen.

Die in den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ausgewiesenen Steuern betreffen periodenfremde
Aufwendungen fiir Quellenabzugssteuer in Héhe von TEUR 42.

Finanzergebnis

Der aufgrund der Anderung des Rechnungszinses nach § 253 HGB erhdhte Zinsaufwand in Héhe von
TEUR 1.265 (Vorjahr: TEUR 1.044) wurde im Finanzergebnis ausgewiesen.

Gewinnverwendungsvorschlag

Aufgrund des bestehenden Ergebnisabflihrungsvertrages wird der Gewinn vollstdndig an die Karlsberg
Holding GmbH abgefihrt.
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. Sonstige Angaben

A. Haftungsverhéltnisse und nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte

Haftungsverhéltnisse

Die Karlsberg Brauerei GmbH fungiert als Birge im Rahmen eines LKW-Leasings fiir die Tochter-
gesellschaft Vendis Gastro GmbH & Co. KG. Der Gesamtnettoanschaffungswert betrug TEUR 376.
Zum 31. Dezember 2019 bestanden hieraus Haftungsverhalinisse aus Blrgschaften in Hohe von TEUR
200.

Mit einer Inanspruchnahme aus den Verbindlichkeiten und Blrgschaften wird nicht gerechnet, da die
Schuldnerin finanziell in der Lage ist, ihren Verpflichtungen termingerecht nachzukommen.

Gegeniber Dritten bestehen keine Haftungsverhéltnisse.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte

Die Gesellschaft hat zur Absatzsicherung eigener Produkte Gaststéatten angepachtet. Risiken liegen bei
einem Leerstand dieser Objekte in der Weiterzahlung der Pacht.

Einzelne Betriebseinrichtungen sowie weite Teile des Fuhrparks sind aus Finanzierungsgriinden
geleast. Die Verwaltung des Fahrzeugbestandes erfolgt durch einen externen Dienstleister.

Die Erbringung zentraler Verwaltungsfunktionen erfolgt durch die Karlsberg Service GmbH, eine
Schwestergesellschaft der Karlsberg Brauerei GmbH. Die Karlsberg Service GmbH erbringt fir alle
Unternehmen des Karlsberg-Konzerns sowie auch fir Dritte umfassende Dienstleistungen in den
Bereichen IT, Rechnungswesen, Steuern, Personal, Einkauf sowie Rechts- und Vertragswesen. Damit
erflllt diese Gesellschaft eine wichtige Schnittstellenfunktion mit dem Ziel der kontinuierlich gesteigerten
Effizienz der administrativen Ablaufe in der gesamten Unternehmensgruppe. Die auf die Karlsberg
Brauerei GmbH entfallenden Kostenumlagen sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen.

Zur Abdeckung der bendtigten Hopfen- und Malzmengen wurden Vorkontrakte mit Hopfen- und Malz-
lieferanten abgeschlossen. Die Risiken fiir die Gesellschaft bestehen in den fixierten Lieferpreisen, die
durch positive Einfliisse bei den Ernten unterschritten werden kénnen.
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B. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die zum 31. Dezember 2019 bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-, Roh-
stoff- und Dienstleistungsvertragen belaufen sich bis zum jeweiligen Vertragsende auf:

Restlaufzeit

bis zu von 1 bis mehr als
in TEUR 31.12.2019 1 Jahr 5 Jahren 5 Jahre
Verpflichtungen aus Rohstoffkontrakten 13.888 12.496 1.392 0
(Vorjahr) (12.634) (11.434) (1.200) (0)
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 2.469 861 1.599 9
(Vorjahr) (2.797) (991) (1.806) (0)
Sonstige Verpflichtungen 164 164 0 0
(Vorjahr) (164) (164) (0) (0)
Summe 16.521 13.521 2.991 9
(Vorjahr) (15.596) (12.589) (3.006) (0)

Es bestehen jahrliche Zahlungsverpflichtungen aus Miet- und Pachtvertragen in Hohe von TEUR 1.567.
Die Vertrédge enden zwischen 2020 und 2029.

Aus dem mit der Karlsberg Service GmbH geschlossenen Dienstleistungsvertrag wird im Geschaftsjahr
2020 ein Aufwand aus Kostenumlagen flir Service- und Managementdienstleistungen in Héhe von
voraussichtlich TEUR 4.802 anfallen.

Es bestehen zum Bilanzstichtag tarifvertragliche Verpflichtungen aus Haustrunkdeputaten in Héhe von
TEUR 296.

Um den nachhaltigen Ertrag des Deckungsvermdgens des Versorgungswerkes Karlsberg Brauerei e.V.
sicherzustellen, hat sich das Tragerunternehmen Karlsberg Brauerei GmbH verpflichtet, jahrlich einen
Ertragszuschuss unter Anrechnung der zu leistenden Nachdotierungen sowie von Dividendenertragen
und des Zinsergebnisses zu leisten fir den Fall, dass der jahrliche Ertrag von 4,5 % auf den Stand des
Deckungsvermdgens zum 1.1. des Kalenderjahres nicht erreicht wird. Unter Beriicksichtigung geplanter
Nachdotierungen, Zins- und Dividendenertrage wird flr das Geschaftsjahr 2020 ein Ertragszuschuss
von 0,6 Mio. EUR erwartet.




-F40-

C. Geschiftsfiihrer

Herr Markus Meyer, Geschéftsfihrer Vertrieb / Marketing

Die Angabe der Beziige der Geschéaftsfiihrung unterbleibt geman § 286 Abs.4 HGB in Verbindung mit
§ 285 Nr. 9 HGB, da nur ein Geschéftsfihrer aus der Gesellschaft Bezlige erhalt.

D. Durchschnittliche Zahl der wéhrend des Geschéftsjahres beschéftigten Arbeithehmer

Im Geschaftsjahr wurden durchschnittlich 258 Arbeitnehmer beschéaftigt (kaufm./techn. Angestellte 115,
gewerbliche Arbeithnehmer 143).

E. Konzernabschluss

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH,
Homburg, einbezogen und im Bundesanzeiger veréffentlicht. Dieser ist Bestandteil des Konzernab-
schlusses der Karlsberg Brauerei KG Weber, Homburg, der ebenfalls im Bundesanzeiger verdéffentlicht
wird.

Zur Erstellung eines Konzernabschlusses war die Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 nicht verpflich-

tet, da die Karlsberg Holding GmbH, Homburg zum 31. Dezember 2019 einen Konzernabschluss und
Konzernlagebericht mit befreiender Wirkung fiir die Gesellschaft erstellt.

F. Prifungs- und Beratungsgebiihren des Abschlusspriifers

Das fur das Geschéftsjahr berechnete Honorar des Abschlusspriifers braucht nicht angegeben zu
werden, da es in die Angaben im Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH einbezogen wird.
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G. Nachtragsbericht

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgange von besonderer Bedeutung eingetreten, die wesentliche
finanzielle Auswirkungen haben.

Homburg, 25. Februar 2020

Die Geschaftsfiihrung

Markus Meyer
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Entwicklung des Anlageverm&gens zum 31. Dezember 2019

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschre
01.01.2019 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2019 01.01.2019 Zugéange
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
. Immaterielle Vermégensgegenstinde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 19.250.636,80 20.888,00 1.019.500,00 0,00 18.252.024,80 7.087.06580 1.657.504,00 1.C
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten
einschlieflich der Bauten auf fremden Grundstticken 50.371.89625  574.274,00 19.091,96 145.779,55 51.072.857,84 40.364.647,80 804.539,72
2. Technische Anlagen und Maschinen 98.252.018,95 65.863,94 3.445.500,02 0,00 94.872.382,87 79.683.39595 2.354.380,36 3.4
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 61.017.339,28 3.631.79065 B8.965.906,12 12461591 55.807.839,72 4991494728 467536566 8.7
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 639.17541 1.543.026 41 0,00 -270.39546 1.911.806,36 0,00 0,00
210.280.429.89 5.814.955,00 12.430.498,10 0,00 203.664.886,79 169.962.991,03  7.834.28574 12.1
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 36.855.948,99 551.725,00 0,00 0,00 37.407.673,99 0,00 0,00
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 3.915.944 53 104.127 97 1.679.180,77 0,00 2.340.891,73 0,00 0,00
3. Beteiligungen 1.411.087,83 0,00 0,00 0,00 1.411.087,83 1.380.487,83 0,00
4. Sonstige Ausleihungen 5.060.228,77 92838737 1.785.421,22 0,00  4.193.184,92 1.080.218 567 234.021,17 .
47.233.210,12  1.584.240,34 3.464.601,99 0,00 45352848 47 2.460.706,40 234.021,17 z

276.764.276,81 7.420.083,34 16.914.600,09 0,00 267.269.760,06 179.510.763,23  9.725.81091 13.
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Der folgende Bestitigungsvermerk bezieht sich auf den auf der Grundlage der deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften (HGB) aufgestellten Jahresabschluss und Lagebericht der Karlsberg Brauerei GmbH fiir das zum
31. Dezember 2019 endende Geschéftsjahr als Ganzes und nicht allein auf den in diesem Prospekt auf den

vorhergehenden Seiten abgebildeten Jahresabschluss.

Bestatigungsvermerk des unabhéangigen Abschlusspriifers

An die Karlsberg Brauerei GmbH

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, — bestehend aus der Bilanz
zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — gepruft. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der Karlsberg Brauerei
GmbH firr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

. entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019
sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019
und

. vermittelt der beigeflgte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen

die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geflhrt hat.
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Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze
ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die Bestandteile des Geschéaftsberichts, mit Ausnahme des gepriften
Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks, die uns nach Erteilung des
Bestatigungsvermerks voraussichtlich zur Verfligung gestellt werden.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form
von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

. wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
. Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaBiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich,
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auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukilnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete
Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprifers flur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und
ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MafR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefliihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdénnen aus VerstdéBen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartiber hinaus

. identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen héher
als bei Unrichtigkeiten, da VerstéBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beab-
sichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen;

. gewinnen wir ein Verstédndnis von dem fiir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
der Gesellschaft abzugeben;
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. beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

. ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse
oder Gegebenheiten koénnen jedoch dazu flhren, dass die Gesellschaft ihre Unter-
nehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

. beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmafBiger Buchfllhrung ein den tats&dchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;

. beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Geset-
zesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens;

. fhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlielich etwaiger Mangel
im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Saarbriicken, 25. Februar 2020

Ernst & Young GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Zabel Waldner

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Iv.
Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019

der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Kapitalflussrechnung fiir 2019

[y I P LN

13.

14.
15.
16.

17.

18.
19.

20.

. Jahresiberschuss (vor Ergebnisabfihrung)

. Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstédnde des Anlagevermdégens

. Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens

. Zunahme/Abnahme der Vorrate, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind

- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzu-
ordnen sind

. Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

. Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens
. Auszahlungen fUr Investitionen in das Sachanlagevermogen

10.
11.
12.

Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermagen
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermoagens
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermagen

Cashflow aus der Investitionstéatigkeit

Gewinnabfuhrung an Gesellschafter
Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen
Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Der Finanzmittelfonds umfasst den Kassenbestand, die Guthaben (2019: TEUR 8.171, VJ: TEUR 1.628) sowie die

kurzfristigen Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten (2019: TEUR 6.018, VJ: TEUR 9.471).

Im Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit sind folgende Zahlungsstrome enthalten:

Gezahlte Zinsen

2019 2018
TEUR TEUR
8.331 4.014
9726 10.534

229 5.134

12 653
2515 1.006
-39 374
20.774 17.649
302 763
5815 7.323
21 25

3.221 4583
1.584 3.316
-3.897 -5.318
8.331 4.014
3273 0
1.824 9,585
-6.882 -13.599
9.995 1.268
7.842 5.574
2.153 -7.842
2019 2018
TEUR TEUR
3574 3.906
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BESCHEINIGUNG

An die Karlsberg Brauerei GmbH

Wir haben die von der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2019 bis zum 31.Dezember 2019 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitete
Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 gepriift. Die
Kapitalflussrechnung ergénzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten
Jahresabschluss der Gesellschaft fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung ein Urteil dariiber abzugeben, ob
die Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 ordnungsgeman
aus dem Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie der
zugrunde liegenden Buchfiihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht
Gegenstand dieses Auftrags ist die Priifung des zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde
liegenden Buchfiihrung.

Wir haben unsere Prufung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Priifung von zusétzlichen
Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgefiihrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung
der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchflihrung mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Saarbriicken, 17. August 2020

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. gez.
Dr. Zabel Vogelgesang

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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V.
Zwischenabschluss fiir die Periode
vom 1. Januar bis 30. Juni 2020
der
Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
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Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg

Bilanz zum 30. Juni 2020

AKTIVSEITE

31.12.
30.06.2020 2019
EUR EUR EUR TEUR
A. Eigenkapital
A. Anlagevermégen I. Gezeichnetes Kapital
1. Immaterielle Vermégensgegenstande 10.000.529,00 10.527 Il Kapitalriicklage
Il. Sachanlagen 35.749.008,98 37.984 IIl. Gewinnriicklagen durch BilMoG
IIl. Finanzanlagen 36.315.688,15 42.902
82.065.227,13 91.412

----------------- B. Riickstellungen

1. Riicksltellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichlunge
B. Umlaufvermdgen 2. Steuerriickstellungen

3. Sonstige Riickslellungen

I.  Vorrite
1. Roh-, Hilfs- und Belricbsstoffe 5.107.428,96 5.008
2. Unfertige Erzeugnisse 1.054.556,52 851 C. Verbindlichkeiten
3. Fertige Erzeugnisse und Waren 4.905.831,62 3.624 1. Anleihen
11.067.817,10 9.483 2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
----------------- 3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
4. Verbindlichkeilen gegentiber verbundenen Unternehmen
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 5. Sonstige Verbindlichkeiten
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 18.973.096,08 13.887 davon aus Steuern EUR 2.198.290,60 VJ. TEU
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 18.001.722,81 12.206 davon im Rahmen der
3. Sonslige Vermdgensgegenslande 12.935.340,05 11.977 sozialen Sicherheil EUR 32.009,20 VJ. TEU
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr: 6.265.124,46 (6.005)
49.910.158,94 38.069

Ill. Kassenbesland und Guthaben bei

Kreditinstituten 10.021.188,67 8.171
70.999.164,71 55724
€. Rechnungsabgrenzungsposten 175.838,97 134

................. D. Rechnungsabgrenzungsposten

BILANZSUMME 153.240.230,81 147270 | BILANZSUMME




Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg
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Gewinn- und Verlustrechnung zum 30. Juni 2020

1. Umsatzerlose
/. Verbrauchssteuern

2. Erhdhung des Bestandes an fertigen
und unfertigen Erzeugnissen
3. Andere aktivierten Eigenleistungen
4. Sonstige betriebliche Ertrage
davon Ertrage aus der Wahrungsumrechnung
EUR 94,35 Vorjahr TEUR
davon Ertrage aus der Anwendung Art. 66 und 67
Abs. 1 bis 5 EGHGB {Ubergangsvorschriften zum BILMOG)
EGHGB (Ubergangsvorschriften zum BILMOG)
EUR 0,00 Vorjahr TEUR

5.  Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fir bezogene Leistungen
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
6.  Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter

01.01. - 30.06.2020
EUR

60.852.997,00

-3.110.307,97

57.742.689,03

1.412.671,76
0,00
3.895.732,91

22.117.848,78
1.412.427,10

7.414.805,99

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flir Altersversorgung und Unterstiitzung 1.769.481,51

davon fur Altersversorgung
EUR 440.697 54 Vorjahr TEUR
7.  Abschreibungen
auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen
8.  Sonstige betriebliche Aufwendungen
davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
EUR 505,45 Vorjahr TEUR
davon Ertrage aus der Anwendung Art. 66 und 67
Abs. 1 bis 5 EGHGB (Ubergangsvorschriften zum BILMOG)
EGHGB {Ubergangsvorschriften zum BILMOG)
EUR 74.818,44 Vorjahr TEUR

9.  Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Untemehmen
EUR 0,00 Vorjahr TEUR
10. Ertrage aus Gewinnabfiihrungesvertragen
11. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens
davon aus verbundenen Untemehmen
EUR 31.891,39 Vorjahr TEUR
12. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
davon aus verbundenen Unternehmen

EUR 744.011,51 Vorjahr TEUR
davon Ertrage aus der Abzinsung
EUR 0,00 Vorjahr TEUR

13. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
14. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen
EUR 249.510,02 Vorjahr TEUR
15. Steuern vom Einkommen und Ertrag

16. Ergebnis nach Steuern
17. Sonstige Steuern

587

75

795

81

18. Aufgrund eines Gewinnabfithrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

19. Jahresuberschuss/-fehlbetrag

4.262.184,06
18.772.574,98

0,00

67.333,30

928.954,78

57.910,69
2.690.655,41

883,08

EUR

63.051.093,70

55.749.322.42

-1.753.161,10

01.01. - 30.06.2019
TEUR

66.558
-971

65.586

569
0
1.524

114
25.005
1.637

7.674
1.942

5.004
18.177

i 59438

110

958

37
2,673

5.548.610,18
91.833,27

6.603

5.456.776,91
5.456.776.91

6.473
6.473

0.00
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Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg
Verkurzte Kapitalflussrechnung zum 30. Juni 2020

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten
Kurzfristige Verbindlichkeiten ggil. Kreditinstituten

01.01. - 01.01. -
30.06.2020 30.06.2019
TEUR TEUR
7.242 6.167
-1.211 -2.827
-6.163 -8.611
-132 -56.271
2.153 -7.842
2.021 -13.113
10.021 166
-8.000 -13.279
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Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Anhang zum Zwischenabschluss zum 30. Juni 2020

. Angaben zum Jahresabschluss

A. Allgemeines

Die Gesellschaft ist unter der Firma Karlsberg Brauerei GmbH mit Sitz in Homburg im Handelsregister
des Amtsgerichts Saarbriicken unter der Nummer HRB 17866 eingetragen.

Der vorliegende Zwischenabschluss wurde gemaB §§ 242 ff. und 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des GmbHG aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fir groBe
Kapitalgesellschaften.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gem. § 275 Abs. 2 HGB
gegliedert.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind einzelne Posten der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung zusammengefasst und daher in diesem Anhang gesondert aufgegliedert und
erlautert. Aus dem gleichen Grunde wurden die Angaben zur Mitzugehdrigkeit zu anderen Posten und
davon-Vermerke ebenfalls an dieser Stelle gemacht.

Auch wenn der rechtliche Anspruch aus dem Ergebnisabfihrungsvertrag zu der Karlsberg Holding
GmbH zum Stichtag 30. Juni 2020 noch nicht entstanden ist, wurde im Interesse einer besseren
Vergleichbarkeit die Ergebnisabfiihrung im Bericht als Aufwand aus Gewinnabfihrung dargestellt.

Der Zwischenabschluss zum 30. Juni 2020 wurde keiner priferischen Durchsicht oder Prifung im
Sinne des § 317 HGB unterzogen.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze

Fir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren im Wesentlichen unveréndert die nachfolgenden
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maBgebend.

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermoégensgegenstande des Anlagevermégens und
die Sachanlagen werden grundsétzlich zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zuzlglich
Anschaffungsnebenkosten abzlglich Anschaffungspreisminderungen aktiviert. Die planmaBigen
Abschreibungen werden entsprechend der Nutzungsdauer der Vermdgensgegenstande (3 bis
15 Jahre) nach der linearen Methode vorgenommen. In die Herstellungskosten selbst erstellter
Anlagen des Sachanlagevermdgens sind neben den Einzelkosten auch anteilige Gemeinkosten und
Fremdkapitalzinsen, soweit sie auf die Zeitdauer der Herstellung entfallen, einbezogen.
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Geringwertige Anlagegiiter bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 250,00 sind im Jahr des
Zugangs voll abgeschrieben bzw. als Aufwand erfasst worden; inr sofortiger Abgang wurde unterstellt.
Far geringwertige Wirtschaftsglter des Anlagevermdgens mit einem Anschaffungspreis zwischen
EUR 250,00 und EUR 1.000,00 wird ein jahrlicher Sammelposten gebildet und Uber 5 Jahre
abgeschrieben.

Bei den Finanzanlagen werden die Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Anteilsrechte zu
Anschaffungskosten bzw. mit dem niedrigeren beizulegenden Wert und die sonstigen Ausleihungen
zum Nennwert angesetzt.

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- und Herstellungskosten bzw. zu den niedrigeren Tageswerten
angesetzt.

Die Bestédnde an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen sind zu durchschnittlichen Einstandspreisen oder
zu niedrigeren Tagespreisen am Bilanzstichtag aktiviert.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse sind auf der Basis von Einzelkalkulationen, die auf der
aktuellen Betriebsabrechnung beruhen, zu Herstellungskosten bewertet, wobei neben den direkt
zurechenbaren Materialeinzelkosten, Fertigungsléhnen und Sondereinzelkosten auch Fertigungs- und
Materialgemeinkosten sowie Abschreibungen beriicksichtigt werden. Fremdkapitalzinsen wurden
nicht in die Herstellungskosten einbezogen. Kosten der allgemeinen Verwaltung wurden nicht aktiviert.
In allen Fallen wurde verlustfrei bewertet, d. h. es wurden von den voraussichtlichen Verkaufspreisen
Abschlage fur noch anfallende Kosten vorgenommen.

Handelswaren sind zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Marktpreisen bilanziert.

Alle erkennbaren Risiken im Vorratsvermégen, die sich aus Uberdurchschnittlicher Lagerdauer,
geminderter Verwertbarkeit und niedrigeren Wiederbeschaffungskosten ergeben, sind durch
angemessene Abwertungen berticksichtigt.

Abgesehen von handelslblichen Eigentumsvorbehalten sind die Vorréte frei von Rechten Dritter.

Die Gesellschaft unterliegt seit dem 1. Januar 2005 dem europaischen Emissionshandelssystem. Der
Bestand ist zum Anschaffungswert unter dem Posten ,Fertige Erzeugnisse und Waren*
ausgewiesen.

Forderungen und sonstige Vermdégensgegenstidnde sind zum Nennwert angesetzt. Dem
allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung des um die einzelwertberichtigten
Forderungen bereinigten Nettoforderungsbestandes Rechnung getragen. Auf zweifelhafte
Forderungen wurden angemessene Einzelwertberichtigungen gebildet.
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Der Bestand an liquiden Mitteln wird ebenso wie das Eigenkapital mit Nominalwerten bilanziert.

Die Ermittlung der Pensionsriickstellungen erfolgte zum 31. Dezember 2019 nach
versicherungsmathematischen Grundsétzen auf Basis der Projected Unit Credit Methode unter
Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes von 2,71 % (Vorjahr: 3,21 %), eines Lohn- und
Gehaltstrends von 2,50 % (Vorjahr: 2,50 %), einem erwarteten Rententrend von 1,50 %
(Vorjahr: 1,50 %), einer Fluktuation von 3,50 % (Vorjahr: 3,50 %) und unter Anwendung der
»Richttafeln 2018 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Zum 30. Juni 2020 erfolgte die Bewertung der Pensionsrickstellung aufgrund einer
Prognoserechnung unter Zugrundelegung eines Rechnungszinses von 2,50 % (31. Dezember 2019:
2,71 %), die auf den Personaldaten basiert, die bereits bei der Berechnung der Verpflichtungswerte
im Bilanzgutachten 31. Dezember 2019 zugrunde lagen.

Unter Inanspruchnahme des Wahlrechts nach Art. 67 Abs. 1 Satz 1 EGHGB wird der sich aus der
Anderung der Riickstellungsbilanzierung nach §§ 249 Abs. 1 Satz 1, 253 Abs. 1 Satz 2, Abs. 2 HGB
durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) ergebende Zuflihrungsbetrag Uber den
Hdochstzeitraum von 15 Jahren gleichmaBig verteilt.

Die ausschlieBlich der Erfiillung der Altersversorgungsverpflichtungen dienenden, dem Zugriff aller
Ubrigen Glaubiger entzogenen Vermdgensgegenstidnde (Deckungsvermdégen i. S. d. § 246 Abs. 2
Satz 2 HGB) wurden mit ihrem beizulegenden Zeitwert mit den Rickstellungen verrechnet. Da kein
aktiver Markt besteht, anhand dessen sich der Marktpreis ermitteln l&asst, wurden fur die Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts der Riickdeckungsversicherungen deren Aktivwerte verwendet.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle ungewissen
Verbindlichkeiten und drohenden Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in H6he des nach
verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrags angesetzt. Riickstellungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfiillungsbetrag.

Latente Steuern sind fir die Karlsberg Brauerei GmbH aufgrund des bestehenden
Organschaftsverhaltnisses mit der Karlsberg Holding GmbH nicht zu bilden.

Auf fremde Wahrung lautende Vermdgensgegenstdnde und Verbindlichkeiten wurden
grundsatzlich mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag umgerechnet. Bei einer
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wurde dabei das Realisationsprinzip (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 Halbsatz
2 HGB) und das Anschaffungskostenprinzip (§ 253 Abs. 1 Satz 1 HGB) beachtet.
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C. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der Abschreibungen
des Geschéftshalbjahres im Anlagenspiegel dargestellt.

Die Bilanzierung von 907.081 Stammaktien und 38.050 Vorzugsaktien der Mineralbrunnen
Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA erfolgte in Ausilbung des Bewertungswahlrechts nach
§ 253 Abs. 3 Satz 6 HGB zu Anschaffungskursen von EUR 17,18 fiir die Stammaktie bzw. EUR 14,50
fir die Vorzugsaktie. Der Borsenkurs lag zum Stichtag 30. Juni 2020 bei EUR 16,80 flr die
Stammaktie und EUR 15,40 fiir die Vorzugsaktie. Somit erfolgt der Ausweis fiir die Stammaktien mit
einem um TEUR 341 Uber dem beizulegenden Wert von TEUR 15.239 liegenden Buchwert von
TEUR 15.580 und fir die Vorzugsaktien mit einem um TEUR 34 unter dem beizulegenden Wert von
TEUR 586 liegenden Buchwert von TEUR 552. Vor dem Hintergrund der positiven Ertragssituation
2019 sowie der erwarteten positiven zukinftigen Entwicklung der Mineralbrunnen-Gruppe ist eine
dauerhafte Wertminderung nicht anzunehmen.

Anteilsbesitz zum 30. Juni 2020

Anteil am Eigenkapital Ergebnis Beteiligungs-

Gesellschaft Kapital  31.12.2019 2019 verhéltnis
% TEUR TEUR  u (unmittelbar)
m (mittelbar)

Karlsberg Logistik Service GmbH, Homburg 100,00 253 EAV u?
Karlsbrau CHR S.A.S., Saverne /Frankreich 100,00 5.324 806 u

Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co.
KGaA, Bad Teinach-Zavelstein 11,66 64.951 8.701 u

Y EAV: Es besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag mit der Karlsberg Brauerei GmbH.

Forderungen und sonstige Vermdégensgegensténde

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind in den sonstigen
Vermdgensgegenstéanden in H6he von TEUR 6.265 (31. Dezember 2019: TEUR 5.005) enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Héhe von TEUR 1.422 (31. Dezember
2019: TEUR 2.222) den Lieferungs- und Leistungsverkehr.

Zum Bilanzstichtag bestehen Forderungen gegen Gesellschafter in H6he von TEUR 17.216
(31. Dezember 2019: TEUR 9.386).
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Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist ein Disagio in Héhe von TEUR 1 (31. Dezember 2019: TEUR 2).

Gewinnriicklagen

Der Ansatz betrifft die Bewertungsanderung aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes
(BilMoG) zum 1. Januar 2010.

Rickstellungen

Der noch in kinftigen Perioden anzusammelnde Fehlbetrag geman Art. 67 Abs.2 EGHGB betragt
TEUR 672 (31. Dezember 2019: TEUR 747).

Der Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 HGB betrug zum 31. Dezember 2019 TEUR 2.142 und
unterliegt einer Ausschittungs- nicht aber einer Abfiihrungssperre.

Unter Inanspruchnahme von Art. 28 EGHGB werden Riickstellungen fir mittelbare Versorgungs-
verpflichtungen der Versorgungsempféanger der Karlsberg Brauerei, fir die eine Subsididrhaftung
besteht, im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V., Homburg, nicht in der Bilanz ausgewiesen. Die
Hoéhe der nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen betrégt unter Berlicksichtigung
eines Rechnungszinses von 4,50 %, der dem Durchschnittzins des Deckungsvermdgens des Ver-
sorgungswerkes entspricht, TEUR 5.760 (31. Dezember 2019: TEUR 4.475).

Unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfuBes geman § 253 Abs. 2 HGB von 2,50 % ergibt sich
ein Betrag von TEUR 9.414 (31. Dezember 2019: TEUR 8.129).

Darliber hinaus bestehen mittelbare Versorgungsverpflichtungen der Unterstiitzungskasse der
Léwenbrauerei Trier J. Mendgen GmbH, Homburg, in H6he von TEUR 195.

In den sonstigen Rickstellungen sind im Wesentlichen Rickstellungen fiir Pfand in Héhe von
TEUR 5.542, Personalkosten in Héhe von TEUR 1.996 sowie fir ausstehende Rechnungen und
Ruickvergitungen bzw. Werbekostenzuschisse in Héhe von TEUR 5.978 enthalten. AuBerdem
werden sonstige Ruckstellungen flir ungewisse Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 964
ausgewiesen.

Entsprechend § 246 Abs. 2 S. 2 HGB wurden Altersteilzeitverpflichtungen mit zusammenh&ngenden
Vermdgensgegenstéanden verrechnet.
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Verbindlichkeiten

Betrag davon mit einer Restlaufzeit
unter von tber
einem Jahr 1 -5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR

1. Anleihen 40.000 40.000 0 0

(31.12.2019) (40.000) (0) (40.000) (0)
2. Verbindlichkeiten gegeniber

Kreditinstituten 10.971 9.334 951 686

(31.12.2019) (9.621) (7.315) (1.371) (935)
3. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 9.217 9.217 0 0

(31.12.2019) (5.509) (5.509) (0) (0)
4. Verbindlichkeiten gegenlber

verbundenen Unternehmen 6.034 6.034 0 0

(31.12.2019) (5.656) (5.656) (0) (0)
5. Sonstige Verbindlichkeiten 14.032 7.878 4.689 1.465

(31.12.2019) (13.097) (7.504) (4.142) (1.451)

davon aus Steuern 2.198 2.198 0 0

(31.12.2019) (803) (803) (0) (0)

davon im Rahmen der sozialen

Sicherheit 32 32 0 0

(31.12.2019) (26) (26) (0) (0)
SUMME 80.254 72.463 5.640 2.151

(31.12.2019) (73.883) (25.984) (45.513) (2.386)

Die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten sind wie folgt besichert:

— Grundschulden,

— Raumsicherungsibereignung der Bestdnde an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, unfertigen
und fertigen Erzeugnissen, Handelswaren und Verpackungsmaterialien sowie das gesamte
Leergut,

— Abtretung der Versicherungsleistungen des Warenbestandes,

— Globalzession der gesamten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen einschlieBlich
solche gegen die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbrdu CHR SAS,

— Verpfandung von Guthaben auf diversen Konten von Banken,

— Abtretung von Nutzungsrechten an diversen Marken.

In den Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen sind Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen in Ho6he von TEUR 2.285 (31. Dezember 2019: TEUR 1.832) enthalten.



-F 60 -

D. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlése (vor Verbrauchsteuern) setzen sich wie folgt zusammen:

30.06.2020 30.06.2019

TEUR TEUR
a) Erlése fiir Biereigen-/AFG-Verbunds-
produkte/-handelswaren 73.191 77.543
b) Erlése sonstige Handelswaren 1 200
c) Erlése aus Kostenumlagen 610 560
d) Erlése aus Nebenprodukten 519 523
e) Erlése aus Mieten und Pachten 1.162 1.285
f) Sonstige Erlése 845 978
76.327 81.089
9) Erldsschmalerungen -15.474 -14.531
60.853 66.558
davon entfallen auf:
Erlése Inland 43.367 47.054
Erlése Ausland 17.486 19.503
60.853 66.558

Periodenfremde und auBergewoéhnliche Ertrdge und Aufwendungen

In den Umsatzerlésen des Vorjahres sind auBergewdhnliche periodenfremde Ertrdge aus der
Erstattung von Steuern in Héhe von TEUR 2.031 enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten periodenfremde Ertrdge von TEUR 2.159 (Vorjahr:
TEUR 709), hierbei handelt es sich um Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen.

Dariiber hinaus sind auBergewéhnliche Ertrdge in H6he von TEUR 628 (Vorjahr: TEUR 329) aus
erhaltenen Schadensersatzleistungen infolge eines Brandschadens in einem von der Karlsberg
Brauerei angemieteten und weitervermieteten Hallenkomplexes enthalten. In diesem Zusammenhang
konnten planmaBige Umsatzerldse in Héhe von TEUR 478 nicht realisiert werden. In den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen sind hieraus auBergewdhnliche Aufwendungen in H6he von TEUR 150
(Vorjahr: TEUR 55), im Wesentlichen fir den Objektschutz, verbucht.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Berichtsjahr in Héhe von TEUR 75 (Vorjahr:
TEUR 75) Aufwendungen nach Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 HGB betreffend die ratierliche Zufiihrung zu
den Pensionsriickstellungen.

Finanzergebnis

Der aufgrund der Anderung des Rechnungszinses nach § 253 HGB erhéhte Zinsaufwand in Héhe von
TEUR 576 (Vorjahr: TEUR 633) wurde im Finanzergebnis ausgewiesen.

Il. Sonstige Angaben

A. Haftungsverhaltnisse und nicht in der Bilanz enthaltene Geschéafte

Haftungsverhéltnisse

Die Karlsberg Brauerei GmbH fungiert als Birge im Rahmen eines LKW-Leasings fir die
Schwestergesellschaft Vendis Gastro GmbH & Co. KG. Der Gesamtnettoanschaffungswert betrug
TEUR 376. Zum 30. Juni 2020 bestanden hieraus Haftungsverhaltnisse aus Biirgschaften in Héhe von
TEUR 259. Dariiber hinaus hat die Karlsberg Brauerei GmbH fiir einen Leasing Vertrag der Vendis
Gastro GmbH & Co. KG einen ,Schuldbeitritt* zu Gunsten der Siemens Finance & Leasing GmbH
geleistet. Der Gesamtnettoanschaffungswert betrug TEUR 76. Die Haftungssumme aus dem
»Schuldbeitritt” valutierte zum 30. Juni 2020 mit TEUR 75.

Mit einer Inanspruchnahme aus den Verbindlichkeiten und Blrgschaften wird nicht gerechnet, da die
Schuldnerin finanziell in der Lage ist, ihren Verpflichtungen termingerecht nachzukommen.

Gegenlber Dritten bestehen keine Haftungsverhaltnisse.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte

Die Gesellschaft hat zur Absatzsicherung eigener Produkte Gaststatten angepachtet. Risiken liegen
bei einem Leerstand dieser Objekte in der Weiterzahlung der Pacht.

Einzelne Betriebseinrichtungen sowie weite Teile des Fuhrparks sind aus Finanzierungsgriinden
geleast. Die Verwaltung des Fahrzeugbestandes erfolgt durch einen externen Dienstleister.

Die Erbringung zentraler Verwaltungsfunktionen erfolgt durch die Karlsberg Service GmbH, eine
Schwestergesellschaft der Karlsberg Brauerei GmbH. Die Karlsberg Service GmbH erbringt fiir alle
Unternehmen des Karlsberg-Konzerns sowie auch fir Dritte umfassende Dienstleistungen in den
Bereichen IT, Rechnungswesen, Steuern, Personal, Einkauf sowie Rechts- und Vertragswesen. Damit
erfiillt diese Gesellschaft eine wichtige Schnittstellenfunktion mit dem Ziel der kontinuierlich
gesteigerten Effizienz der administrativen Ablaufe in der gesamten Unternehmensgruppe. Die auf die
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Karlsberg Brauerei GmbH entfallenden Kostenumlagen sind in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen ausgewiesen.

Zur Abdeckung der bendétigten Hopfen- und Malzmengen wurden Vorkontrakte mit Hopfen- und

Malzlieferanten abgeschlossen. Die Risiken fir die Gesellschaft bestehen in den fixierten
Lieferpreisen, die durch positive Einfllisse bei den Ernten unterschritten werden kénnen.

B. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die zum 30. Juni 2020 bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-, Rohstoff- und
Dienstleistungsvertragen belaufen sich bis zum jeweiligen Vertragsende auf:

Restlaufzeit
_ bis zu von 1 bis mehr als
in TEUR 30.06.2020 1 Jahr 5 Jahren 5 Jahre
Verpflichtungen aus Rohstoffkontrakten 70.976 28.245 42.731 0
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 2.573 844 1.729 0
Sonstige Verpflichtungen 82 82 0 0
Summe 73.631 29.171 44.460 0

Es bestehen jahrliche Zahlungsverpflichtungen aus Miet- und Pachtvertragen in Hé6he von TEUR
1.552. Die Vertrage enden zwischen 2020 und 2030.

Aus dem mit der Karlsberg Service GmbH geschlossenen Dienstleistungsvertrag wird im
Geschéftsjahr 2020 ein Aufwand aus Kostenumlagen fiir Service- und Managementdienstleistungen
in Héhe von voraussichtlich TEUR 4.802 anfallen.

Es bestanden zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2019 tarifvertragliche Verpflichtungen aus
Haustrunkdeputaten in H6he von TEUR 386.

Um den nachhaltigen Ertrag des Deckungsvermdgens des Versorgungswerkes Karlsberg Brauerei
e.V. sicherzustellen, hat sich das Tragerunternehmen Karlsberg Brauerei GmbH verpflichtet, jahrlich
einen Ertragszuschuss unter Anrechnung der zu leistenden Nachdotierungen sowie von
Dividendenertragen und des Zinsergebnisses zu leisten fur den Fall, dass der jahrliche Ertrag von
4.5 % auf den Stand des Deckungsvermégens zum 1.1. des Kalenderjahres nicht erreicht wird. Unter
Berlcksichtigung geplanter Nachdotierungen, Zins- und Dividendenertrage wird fir das Geschéaftsjahr
2020 ein Ertragszuschuss von 0,6 Mio. EUR erwartet.

C. Geschaftsfiihrer

Herr Markus Meyer, Geschéaftsfihrer

Die Angabe der Bezlge der Geschaftsfiihrung unterbleibt geman § 286 Abs.4 HGB in Verbindung mit
§ 285 Nr. 9 HGB, da nur ein Geschéftsfihrer aus der Gesellschaft Beziige erhalt.
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D. Durchschnittliche Zahl der wiahrend des Geschéftsjahres beschéiftiqten Arbeitnehmer

Im Geschéaftsjahr wurden durchschnittlich 263 Arbeitnehmer beschéftigt (kaufm./techn. Angestellte
115, gewerbliche Arbeitnehmer 148).

E. Konzernabschluss

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH,
Homburg, einbezogen und im Bundesanzeiger verdéffentlicht. Dieser ist Bestandteil des Konzernab-
schlusses der Karlsberg Brauerei KG Weber, Homburg, der ebenfalls im Bundesanzeiger verdffent-
licht wird.

F. Nachtragsbericht

Wesentliche Ereighisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgadnge von besonderer Bedeutung eingetreten, die
wesentliche finanzielle Auswirkungen haben.

Homburg, 26. August 2020

£ g w,
A
’ ( -, . y 4 ) B
P (
Markus Meyer

Geschéftsfiihrung



Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg
Entwicklung des Anlagevermdgens zum 30. Juni 2020
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Immaterielle Vermogensgegenstande
Entgeltlich erworbene Konzessionen und gewerbl. Schulzrechte
Rechle und Werle sowie Lizenzen an solchen Rechlen u. Werlen

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Belriebs- und Geschallsausslatlung
Geleistele Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unlernehmen
Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulie
01.01.2020 Zugénge Abgange Umbuchungen 30.06.2020 01.01.2020 Zug
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
17.412.353,00 871,06 0,00 0,00 17.413.224,06 7.226.352,00 505.8
839.671,80 13.000,00 0,00 0,00 852.671,80 498.717,80 344
18.252.024,80 13.871,06 0,00 0,00 18.265.895,86 7.725.069,80 540.2
51.072.857,84 0,00 51.437.85 0,00  51.021.419,99 41.169.187 47 403.8
94.872.382,87 69.646,58 0,00 1.890.638,36  96.832.667,81 78.634.820,87 1.156.0
55.807.839,72  1.272.924,06 239.587,15 0,00  56.841.176,63 45.876.961,72 2.161.9
1.911.806,36 214.547 45 0,00 -1.890.638,36 235.71545 0,00
203.664.886,79  1.557.118,08 291.025,00 0,00 204.930.979,88 165.680.970,06  3.721.8
37.407.673,99 0,00 6.500.000,00 0,00  30.907.673,99 0,00
2.340.891,73 392,84 83.762,35 -145.106,37 2.112.415,85 0,00
1.411.087,83 0,00 5.000,00 0,00 1.406.087,83 1.380.487,83
4.193.194.92 754.344.07 832.058,46 145.106,37, 4.260.586.90 1.070.741,32 57.9
45.352.848,47 754.736,91  7.420.820,81 0,00  38.686.764,57 2.451.229,15 57.9
267.269.760,06  2.325.726,06  7.711.845,81 0,00 261.883.640,31 175.857.269,01

4.320.0‘i




