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Dieses Dokument (der ,Prospekt®) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Art. 5 Abs. 3 der Richt-
linie 2003/71/EG des Europdaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 in der Fassung der Richt-
linie 2010/73/EG vom 24. November 2010 betreffend den Prospekt, der beim &ffentlichen Angebot von Wertpa-
pieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist, und der Richtlinie 2001/34/EG des Europdi-
schen Parlaments und des Rates vom 28. Mai 2001, der zum Zwecke eines 6ffentlichen Angebots der Inhaber-
Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland (,Deutschland®) und dem GroR3herzogtum Luxem-
burg (,Luxemburg®) erstellt wurde. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Finanzmarktaufsichtsbe-
hérde (Commission de Surveillance du Secteur Financier — ,CSSF*) gebilligt und eine Notifizierung an die Bun-
desanstalt fuir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) gem. Art. 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli
2005 betreffend den Prospekt tiber Wertpapiere ist beantragt. Mit der Billigung dieses Prospektes tibernimmt die
CSSF gemaR Art. 7 Abs. 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tber

Wertpapiere keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwiirdigkeit der Transaktion und die



Qualitat und Zahlungsfahigkeit der Karlsberg Brauerei GmbH (die ,Emittentin“). Der gebilligte Prospekt kann auf
der Internetseite der Emittentin (www.karlsberg.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und

heruntergeladen werden.

Die Emittentin wird am 28. April 2016 [*] % p.a. festverzinsliche Inhaber-Schuldverschreibungen im Nennbetrag
von je EUR 1.000,00 (die ,Schuldverschreibungen®) begeben. Die Schuldverschreibungen werden, bezogen
auf ihren Nennbetrag, ab dem 28. April 2016 (einschlie3lich) bis zum 27. April 2021 (einschlief3lich) jahrlich nach-
traglich am 28. April eines jeden Jahres und erstmals am 28. April 2017 verzinst. Die Schuldverschreibungen

werden am 28. April 2021 zum Nennbetrag zuriickgezahlt.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots gem. dem United States
Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (der ,US Securities Act®) registriert und dirfen inner-
halb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fir 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 gemaR einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US Securities Act.

Der nominale Zinssatz und der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen werden nach Ende des Ange-
botszeitraums (voraussichtlich am 21. April 2016), insbesondere auf Grundlage der im Rahmen der Privatplatzie-
rung erhaltenen Zeichnungsauftrage festgelegt und den Anlegern in einer Preisfestsetzungsmitteilung mitgeteilt
und dargelegt (die ,Preisfestsetzungsmitteilung®), die zuséatzlich auch die Angabe des Nettoemissionserldses
enthalt und auf der Internetseite der Luxemburger Borse (www.bourse.lu) und der Emittentin (www.karlsberg.de)

verdffentlicht wird.

Jegliche Internetseiten, die in diesem Prospekt genannt werden, dienen ausschlief3lich Informationszwecken und

sind nicht Bestandteil dieses Prospektes.
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ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Die Zusammenfassung setzt sich aus einzelnen Offenlegungspflichten zusammen, die ,Elemente”

genannt werden. Diese Elemente sind durchnummeriert und in Abschnitte A - E eingeteilt (A.1 - E.7).

Diese Zusammenfassung enthalt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung fir diesen Typ von

Wertpapier und Emittent erforderlich sind. Da einige Elemente nicht genannt werden missen, kénnen

Licken in der Nummerierung auftreten. Es kann sein, dass trotz der Tatsache, dass ein Element fir

diesen Typ von Wertpapier und Emittent erforderlich ist, keine relevante Information in Bezug auf die-

ses Element genannt werden kann. In diesem Fall erfolgt eine kurze Beschreibung des Elements mit

der Angabe ,entfallt”.

Abschnitt A

Einleitung und Warnhinweise

Al

Einleitung und Warn-

hinweise

Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden
werden. Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung in die Wertpapiere
zu investieren, auf den Prospekt als Ganzen stiitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage
einreichen will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mit-
gliedstaats moglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen,
bevor das Verfahren eingeleitet werden kann. Zivilrechtlich haften nur dieje-
nigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen
vorgelegt und Ubermittelt haben, und dies auch nur fir den Fall, dass die
Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts irre-
fuhrend, unrichtig oder inkohérent ist oder verglichen mit den anderen Tei-
len des Prospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die
betreffenden Wertpapiere fur die Anleger eine Entscheidungshilfe darstel-

len, vermissen lassen.

A.2

Zustimmung zur Ver-
wendung des Pros-
pekts durch Finanzin-

termediare

Die Emittentin stimmt der Verwendung des Prospekts durch alle gemanR
Art. 4 Nummer 1 der Richtlinie 2006/48/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 14. Juni 2006 zum Handel mit Wertpapieren zugelasse-
nen Kreditinstitute (jeweils ein ,Finanzintermediar®) zu (generelle Zustim-
mung). Die spatere WeiterverauRerung oder endgiltige Platzierung der
Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare kann wéahrend der Ange-
botsfrist erfolgen. Die Angebotsfrist beginnt voraussichtlich am 19. April
2016 und endet voraussichtlich am 21. April 2016, 14.00 Uhr MESZ. Finanz-
intermediare kénnen den Prospekt wahrend der Angebotsfrist fiir die spatere
WeiterverduRerung oder endgultige Platzierung der Schuldverschreibungen
in der Bundesrepublik Deutschland (,Deutschland®) und dem GroR3herzog-

tum Luxemburg (,Luxemburg“) verwenden. Die Emittentin kann die Zu-




stimmung jedoch jederzeit einschréanken oder widerrufen, wobei der Widerruf
der Zustimmung eines Nachtrags zum Prospekt bedarf. Die Zustimmung ist
an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Jeder Finanzintermediar, der diesen Prospekt im Rahmen von offentli-
chen Angeboten verwendet, muss auf seiner Website bestatigen, dass
er diesen Prospekt in Ubereinstimmung mit der Zustimmung und den
ihr beigefligten Bedingungen verwendet. Falls ein Angebot durch einen
Finanzintermediar erfolgt, wird dieser Finanzintermediar den Anlegern
Informationen Uber die Bedingungen des Angebots zum Zeitpunkt der

Vorlage des Angebots zur Verfligung stellen.

Abschnitt B Die Emittentin

B.1 Gesetzliche und kom- Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin ist ,Karlsberg Brauerei
merzielle Bezeichnung GmbH. Die Emittentin (nachfolgend auch ,Karlsberg Brauerei®, die ,Ge-
der Emittentin sellschaft®, die ,Emittentin“ oder zusammen mit ihren Tochtergesellschaf-

ten ,Karlsberg Brauerei-Gruppe®) tritt im Rechtsverkehr unter dem Namen
der Emittentin sowie der Bezeichnung Karlsberg Brauerei auf. Weitere
kommerzielle Namen werden nicht verwendet.

B.2 Sitz und Rechtsform, Die Emittentin ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung nach deut-
das fur die Emittentin schem Recht, die in Deutschland gegriindet wurde. Sitz der Gesellschaft ist
geltende Recht und Homburg.

Land der Grindung
B.4b Bekannte Trends, die Beim klassischen Biermarkt ist grds. infolge der demographischen Entwick-

sich auf die Emittentin
und die Branchen, in
denen sie tatig ist,

auswirken

lung und Verschiebung der Konsumgewohnheiten von Verbrauchern eine
leicht rucklaufige Marktentwicklung zu verzeichnen, wahrend zugleich die
Rolle ,authentischer Biere/Spezialitdten“ aus der eigenen Region zunimmt.
Im Bereich der alkoholhaltigen Biermischgetranke sind hingegen mittlerwei-
le Sattigungsanzeichen gegeben. Anders der Trend bei den alkoholfreien
Bier- und Biermischgetréanken. Getrieben durch den Trend zu Gesundheit
und Wellness erfreut sich dieser Bereich einer zunehmenden Wachs-
tumsdynamik. Vor allem alkoholfreie Biermischgetranke stellen mittlerweile
ein etabliertes Marktsegment mit Konzentration auf wenige starke Marken
dar.

Das Portfolio der Emittentin besteht aus Bieren, Biermischgetranken, alko-
holfreien Bieren und anderen Trend-Getranken wie z.B. Eis-Tee oder Limo-
naden. Insgesamt ist die Branche dem Risiko von steigenden Preisen im
Bereich der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe ausgesetzt, die, im Falle eines
solchen Anstiegs, durch erhdhte Abgabepreise im Markt weitergegeben

werden mussten.




B.5

Gruppenstruktur

Die Emittentin ist Teil des Karlsberg-Konzerns (,Karlsberg-Konzern*). Die
Muttergesellschaft des Karlsberg-Konzerns ist die Karlsberg Brauerei KG
Weber. Die Konzernstruktur stellt sich zum Datum des Prospekts vereinfacht
wie folgt dar:

T

KARLSBERG

Karlsberg Brauerei KG Weber |

(96,67 % natiriiche Personen; 3,33 %4 Karlsberg Beteiigungs GrmbH)

4’|Karbberg Grundstilcksgesels chaft mbH & Co.KG | 100%

B
100%

Karkberg Holding GmbH |

[ l

Brasserie Karsberg Holdng 5.4, ﬁoon_\b

Karlsberg Brauerei
GmbH

[100%

[ Brasserie Licomne SAS [io00s

Saverne Transports 5.3.1.L [100%

Karlsberg Logistik 100%
Service GmbH

45%
—-|Gesur|dbrunnen Bad Richingen GmbHrmo%

—*| Karkberg Immobiien GmbH |100%

Karlsberg Service GmbH S5

Mineralbrunnen Oberkingen-Teinach

GmbH & Co. KGaA™

Lo

weitere Beteligungen |

SCISaverns Transports |38, 75% | Saarfirst GbR 50%

(1,25% Karisbréu CHR SAS)

)
)

)

| Saarfiirst Brauhaus |1o0%
am Yachthafen GmbH

—*|__ KarlsbrauCHR SAS  |100%

Vendis Gastro
GmbH & Co. KG

—'.'I Wends Getrinke Verwaltungs-GmbH = %= 100%

- '| Karlsberg Int. Getrénk

GmbH** 100%

100%

52%

(i 24% 1 Marsch, 1, Kurz}

Bateiigung des Karlsberg Konzerns (inkl Versorgungswerka) an Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA: 69,57 % Stammaktien + 1,74 % Vorzugsaktien = 52,12 % Aktien (gesamt)
Perstnlich haftende Geselschaftern der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA (ohne Kapizlbeteiigung)

Persanlich haftende Geselschaftern der Vendis Gastro GmbH & Co. KG (ohne Kapizlbeteigung)

B.9 Gewinnprognosen oder | Dieses Element entfallt, weil keine Gewinnprognosen oder -schatzungen
-schéatzungen vorliegen.

B.10 | Beschrankungen im Dieses Element entfallt, weil keine Beschrankungen in den Bestéatigungs-
Bestatigungsvermerk vermerken in den historischen Finanzinformationen bestehen.

B.12 | Ausgewéhlte wesentli- Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der Emittentin sind den

che historische Finanz-

informationen

an anderer Stelle im Prospekt abgedruckten gepriften Jahresabschliissen

und gepruften Kapitalflussrechnungen der Emittentin fur die zum
31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015 endenden Geschéftsjahre
sowie dem Rechnungswesen der Emittentin entnommen oder daraus abge-
leitet. Die zuvor genannten Jahresabschlisse und Kapitalflussrechnungen
wurden in Einklang mit dem deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
(,HGB") erstellt. Die Angaben erfolgen in Tausend Euro (,TEUR®). 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 Geschéfts-
jahr 2014 oder 2015 aufzustellen. Sofern Finanzdaten in den nachstehenden
Tabellen als ,gepruft* gekennzeichnet sind, bedeutet dies, dass sie den oben
genannten gepriiften Jahresabschlissen oder Kapitalflussrechnungen der
Emittentin fir die zum 31. Dezember 2014 und 31. Dezember 2015 enden-
den Geschéftsjahre entnommen wurden. Finanzinformationen, die nicht
diesen Jahresabschliissen oder Kapitalflussrechnungen enthnommen wurden,

werden in den nachfolgenden Tabellen als ,ungepriift* bezeichnet.

Ausgewahlte Posten der Gewinn- und Verlustrech-

nung in TEUR

1. Januar 2015 -
31. Dezember 2015
(gepruft, sofern nicht

anders angegeben)

1. Januar 2014 -
31. Dezember 2014
(gepruft, sofern nicht

anders angegeben)

Umsatzerldse nach Abzug von Verbrauchssteuern

166.275 170.910
(Biersteuer) (ungepruft)
Materialaufwand 83.274 84.280
Personalaufwand:

- Léhne und Gehélter 19.461 19.062
Sonstige betriebliche Aufwendungen 53.111 57.585
EBITDAL (ungeprift) 23.621 15.791
EBIT2 (ungepriift) 15.809 8.060
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 12.247 4.353
AuRerordentliches Ergebnis -3.530 -537
Jahresiiberschuss3 0 0

Ausgewahlte Posten der Bilanz in TEUR

31. Dezember 2015

31. Dezember 2014

(gepruft) (gepruft)
Anlagevermdgen 105.272 87.649
Umlaufvermégen 37.731 67.461
Bilanzsumme 143.218 155.347

Ausgewahlte Posten der Kapitalflussrechnung in

1. Januar 2015 -
31. Dezember 2015

1. Januar 2014 -
31. Dezember 2014

TEUR

(gepruft) (gepruft)
Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 37.406 13.626
Cash Flow aus der Investitionstéatigkeit -57.557 -36.738
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 14.522 25.306

1 EBITDA ist das EBIT (Definition vergleiche Fu3note 2) zuziiglich Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen.

2 EBIT ist definiert als Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit abzlglich Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens und sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage, zuziiglich Abschreibun-

gen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlagevermégens (im Jahresabschluss fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr als Abschreibungen auf Finanzanlagen bezeichnet) und

Zinsen und ahnliche Aufwendungen.

3

Hinsichtlich des ausgewiesenen Jahresiiberschusses wird auf den mit der Karlsberg Holding GmbH bestehenden unbefristeten Ergebnisabfiihrungsvertrag verwiesen.




Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittel-
-5.629 2.194
fonds
Weitere ausgewahlte Finanzinformationen4 2015 adjus- | 2015 2014
tiert (ungeprift) | (ungeprift)
(ungeprift)
EBITDAS (in TEUR) 16.084 23.621 15.791
EBIT® (in TEUR) 8.329 15.809 8.060
EBIT Interest Coverage Ratio’ 1,52 2,88 1,15
EBITDA Interest Coverage Ratio8 2,93 4,30 2,25
Total Debt / EBITDA® 2,96 2,02 2,64
Total Net Debt / EBITDA10 2,78 1,89 2,48
Risk Bearing Capitalll - 0,29 0,25
Total Debt / Capitall2 - 0,53 0,49
EK Quotel3 (in %) - 29,7 27,4

Die in der Spalte ,2015" zuvor dargestellten Kennzahlen sind durch hohe einmalige Ertrage und einmalige auBer-
gewdhnliche Aufwendungen im Geschaftsjahr 2015 beeinflusst. Die Emittentin hat aus Griinden der Vergleichbar-
keit eine Adjustierung auf Kennzahlen-Ebene EBIT und EBITDA vorgenommen. Es werden dabei einerseits vom
nicht adjustierten EBIT einmalige Ertrdge aus dem Verkauf von Markenrechten nach Abzug der Abschreibungen
fur Abnutzung (TEUR 10.243) bzw. vom nicht adjustierten EBITDA einmalige Ertrdge aus dem Verkauf von Mar-
kenrechten (TEUR 10.300) abgezogen. Andererseits werden dem nicht adjustierten EBIT bzw. EBITDA Risikovor-
sorgemalnahmen in Form von Wertberichtigungen im Umlaufvermdgen (TEUR 570), gewisse Zufiihrungen zu
den Ruckstellungen (TEUR 1.410) und weitere besondere Aufwandsposten (TEUR 783) hinzugerechnet. Die Zu-
fuhrungen zu den Ruckstellungen gliedern sich auf in, aufgrund vertraglicher Vereinbarungen erstmalig gebildete

Ruckstellungen fur das Weihnachtsgeld, gewisse Schadensrickstellungen (insgesamt TEUR 510) und eine Riick-

4 Investoren sollten beachten, dass die unter den folgenden FuRnoten angegebenen Kennzahlen keine einheitiich angewandten oder standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berechnung von
Unternehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass sie fiir sich allein genommen keine Basis fiir Vergleiche mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als
~geprift* gekennzeichnet sind, jeweils ungepriifte Daten aus dem Rechnungswesen der Emittentin. Die Kennzahlen sind keine nach HGB definierten Kennzahlen.

5 EBITDA ist EBIT (Definition vergleiche FuBnote 6) zuziiglich Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermégens und Sachanlagen.

6 EBIT ist definiert als Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit abzglich Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens und sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage, zuzglich Abschreibungen
auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlagevermégens (im Jahresabschluss fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschaftsjahr als Abschreibungen auf Finanzanlagen bezeichnet) und
Zinsen und ahnliche Aufwendungen.

7 Verhéltnis von EBIT (Definition vergleiche Funote 6) zu Zinsen und &hnlichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten).

8 Verhéltnis von EBITDA (Definition vergleiche FuBnote 5) zu Zinsen und &hnlichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten).

9 Verhéltnis des Total Debt (Finanzverbindlichkeiten) (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709) zu EBITDA (Definition vgl. FuBnote 5). Total Debt ist definiert als verzinsliche Schulden /
Verbindlichkeiten ohne verzinsliche Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen, Versorgungswerken / Unterstiitzungskassen und verzinsliche Kautionen. Total Debt errechnen sich aus
Anleihen (31.12.2015: TEUR 30.000; 31.12.2014: TEUR 30.000), Investitionsdarlehen (31.12.2015: TEUR 5.411; 31.12.2014: TEUR 6.222), kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
(31.12.2015: TEUR 5.901; 31.12.2014: TEUR 2) und sonstige Verbindlichkeiten / Einlagen Mitarbeiter (31.12.2015: TEUR 6.347; 31.12.2014: TEUR 5.485).

10\/erh‘a|1n|s von Total Net Debt (Nettofinanzverbindlichkeiten) (31.12.2015: TEUR 44.756; 31.12.2014: TEUR 39.091) zu EBITDA (Definition vergleiche FuRRnote 5). Total Net Debt ist definiert als Total
Debt (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709, Definition vergleiche FuRnote 9) abziiglich der liquiden Mittel (31.12.2015: TEUR 2.904; 31.12.2014: TEUR 2.619), die in den Jahresab-
schliissen der Gesellschaft jeweils unter dem Bilanzposten Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten ausgewiesen sind.

llVerhéIlnis von Haftmitteln (31.12.2015: TEUR 40.678; 31.12.2014: TEUR 37.230) zur modifizierten Bilanzsumme (31.12.2015: TEUR 141.298; 31.12.2014: TEUR 149.979). Haftmittel sind definiert als
Eigenkapital + Gesellschafterdarlehen (falls nachrangig) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) + Mezzanine-Kapital (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Eigene Anteile (Aktien) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — For-
derungen / Ausleihungen an Gesellschafter (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Nicht passivierte unmittelbare Pensions-
riickstellungen (31.12.2015: TEUR 1.920; 31.12.2014: TEUR 5.368) — in der Bilanz aktivierte Steuerabgrenzung (31.12.2015: -; 31.12.2014: -). Modifizierte Bilanzsumme ist definiert als Bilanzsumme -
Eigene Anteile (Aktien) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Forderungen/Ausleihungen an Gesellschafter (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital (31.12.2015: -;
31.12.2014: -) — Nicht passivierte unmittelbare Pensionsriickstellungen (31.12.2015: TEUR 1.920; 31.12.2014: TEUR 5.368) -— in der Bilanz aktivierte Steuerabgrenzung (31.12.2015: -; 31.12.2014: -)

12Verhélmis des Total Debt (Finanzverbindlichkeiten, Definition vergleiche FuBnote 9 (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709)) zu Capital (31.12.2015: TEUR 90.258; 31.12.2014: TEUR
84.307). Capital ist die Summe des Total Debt zuziiglich Eigenkapital.

13 Verhaltnis von Eigenkapital zu Bilanzsumme.




-10 -

stellung fiir Instandhaltung im Wesentlichen wegen vorgezogener Uberholung zweier Anlagen (TEUR 900). Die

weiteren besonderen Aufwandsposten beinhalten von einem Tochterunternehmen weiterbelastete Aufwendungen

fur die erstmalige Zahlung von Weihnachtsgeld (TEUR 59) und firr vertragliche Ertragszuschusse fir eine Unter-

stiitzungskasse (TEUR 724). Die adjustierten Werte ergeben beim EBIT EUR 8,3 Mio. und beim EBITDA

EUR 16,1 Mio.

Keine wesentliche Ver-
schlechterung der Aus-

sichten der Emittentin

Die Aussichten der Emittentin haben sich seit dem Datum des letzten verof-
fentlichten, gepriften Abschlusses mit Stichtag zum 31. Dezember 2015

nicht wesentlich verschlechtert.

Wesentliche Verande-
rungen der Finanzlage

oder Handelsposition

Dieses Element entfallt, da es keine wesentlichen Veranderungen der Fi-
nanzlage und des Betriebsergebnisses der Emittentin nach dem von den
wesentlichen historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum, also

dem 31. Dezember 2015, gab.

B.13 | Jungste Ereignisse der | Dieses Element entfallt; es gibt keine jingsten Ereignisse der Geschaftsta-
Geschéftstatigkeit, die tigkeit der Emittentin, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsféahigkeit in hohem
far die Bewertung der Male relevant sind.

Zahlungsfahigkeit in
hohem Mafe relevant
sind

B.14 | Abhéngigkeit der Emit- | Es gab, gibt und wird auch in der Zukunft immer wieder vielféltige unter-
tentin von anderen schiedliche Beziehungen zwischen der Emittentin bzw. ihren Tochtergesell-
Unternehmen der schaften einerseits und anderen Gesellschaften des Karlsberg-Konzerns und
Gruppe den dort maR3geblich handelnden Personen andererseits geben. Das kann

die gemeinsame Nutzung personeller, sachlicher oder sonstiger Ressourcen
betreffen, die Bundelung von Vertriebsmaoglichkeiten oder auch die Gewah-
rung gegenseitiger Finanzierungen etwa zur Optimierung freier Liquiditét
oder die Unterstlitzung durch die Stellung von Sicherheiten. Diese verschie-
denen Beziehungen untereinander kénnen zu Abhé&ngigkeiten oder auch
Interessenkonflikten fiihren, die sich negativ auf die Karlsberg Brauerei-
Gruppe auswirken kdnnen, etwa, indem Vorteile durch die gemeinsame
Nutzung von Vertriebsmdoglichkeiten oder anderen Ressourcen wegfallen.
B.15 | Haupttatigkeit der Emit- | Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist eine traditionsreiche, familiengefuhrte

tentin

Brauereigruppe. Die Haupttatigkeitsbereiche liegen auf der Entwicklung,
Produktion und dem Vertrieb eines breiten Sortiments alkoholischer und
alkoholfreier Getranke. Dabei stehen die strategischen Marken ,Karlsberg®,
-MiXery“, ,Grindel's Alkoholfrei“ sowie weitere eigene Marken, Partnermar-
ken (Marken anderer Unternehmen, fir die exklusive Vertriebs- und oder
Lizenzrechte gehalten werden) und Handelsmarken im Fokus. Das Portfolio
besteht aus Bieren, Biermischgetréanken, alkoholfreien Bieren und anderen

Trend-Getranken wie z.B. Eis-Tee oder Limonaden. Die Produkte werden in
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Deutschland, Frankreich und international vermarktet.

Das klassische Biersegment wird bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe unter
der Marke ,Karlsberg” gefiihrt, welche unter anderem die Marken Karlsberg
UrPils, Feingold, Weizen und Natur-Radler vereint. Die Karlsberg Brauerei-
Gruppe verfiigt tber ein Vollsortiment an Fass-, Flaschen- und Dosenbieren.
Der regionale Marktschwerpunkt der Karlsberg Brauerei-Gruppe liegt in die-
sem Bereich in den Kerngebieten Saarland und Rheinland-Pfalz sowie ex-
pansionsorientiert auf der Rhein-Main-Neckar-Region und in Teilen Baden-
Wirttembergs in der Gastronomie und im Handel.

Im Segment der Biermischgetranke ist Karlsberg mit der Marke MiXery nach
Unternehmensrecherchen nicht nur Pionier, sondern gehdrt auch heute noch
zu den fuhrenden Herstellern. MiXery gibt es in zahlreichen Geschmacksva-
rianten, u.a. MiXery Bier+Cola+X, MiXery Iced Blue, MiXery Iced Lemon,
MiXery Cherry. Biermischgetrédnke vertreibt die Karlsberg Brauerei-Gruppe
deutschlandweit, hauptsachlich in der Szenegastronomie und im Handel.

Im Segment alkoholfreie Biere wird das Sortiment der Karlsberg Brauerei-
Gruppe erganzt durch die Marke Griindel's Alkoholfrei mit den Sorten Griin-
del’s classic, Griindel’s fresh, Griindel’s Radler und Griindel’s Fitmalz. Griin-
del's ist regionaler Marktfiihrer in den Kernmarkten Saarland, Westpfalz,
Trier unter den alkoholfreien Bieren. Mit dem Segment Griindel's Alkoholfrei

expandiert die Karlsberg Brauerei-Gruppe vor allem in Stidwestdeutschland.

B.16

Beteiligungen oder
Beherrschungsverhalt-

nisse an der Emittentin

Alleinige Gesellschafterin der Emittentin ist die Karlsberg Holding GmbH, die
wiederum von der Karlsberg Brauerei KG Weber kontrolliert wird und die
somit mittelbar die Emittentin kontrolliert. Die Emittentin und ihre Gesellschaf-
terin, die Karlsberg Holding GmbH, haben einen (unbefristeten) Ergebnisab-
fuhrungsvertrag abgeschlossen. Danach ist die Emittentin verpflichtet, ihren
gesamten Jahresuberschuss an die Karlsberg Holding GmbH abzufiihren.
Die Karlsberg Holding GmbH ist verpflichtet, eventuelle Verluste der Emitten-

tin auszugleichen.

B.17

Rating

Die Emittentin wurde am 06. April 2016 von der Creditreform Rating AG
(,Creditreform®) mit dem Rating ,BB“ bewertet. Bei diesem Rating handelt
es sich um ein Unternehmensrating. Die Creditreform hat ihren Sitz in
Deutschland. Die Creditreform ist als Rating-Agentur gemafR Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16.
September 2009 (in der Fassung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011 Europé-
ischen Parlaments und des Rates vom 11. Mai 2011, die ,CRA-
Verordnung®) registriert. Eine aktuelle Liste der gemald CRA-Verordnung
registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der European

Securities and Markets Authority (ESMA) unter
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http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs  einge-
sehen werden. Das Rating stellt keine Empfehlung fiir eine Investition in die

mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen Schuldverschreibungen dar.

Abschnitt C  Die Wertpapiere

Cl1 Art und Gattung der Bei den Wertpapieren handelt es sich um Schuldverschreibungen (nachfol-
angebotenen und / oder | gend auch die ,Schuldverschreibungen® oder zusammen auch die ,Anlei-
zum Handel zuzulas- he).
senden Wertpapiere, International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA2AATX6
Wertpapierkennung Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN): A2AATX

Cc.2 Wahrung der Wertpa- Die Wahrung der Wertpapieremission ist Euro (,EUR").
pieremission

C5 Beschréankungen fir die | Dieses Element entféllt, da die angebotenen Schuldverschreibungen frei
freie Ubertragbarkeit Ubertragbar sind.
der Wertpapiere

C.8 Mit den Wertpapieren Die nachfolgende Ubersicht stellt die mit den Schuldverschreibungen ver-

verbundene Rechte,

Rangordnung und Be-

bundenen Rechte der Glaubiger der Anleihe (die ,Anleihegldubiger®), die in

den Bedingungen der Anleihe (die ,Anleihebedingungen®) geregelt sind,

schrankungen dieser dar.
Rechte
Rechte Die Schuldverschreibungen verbriefen das Recht auf Zahlung von Zinsen

Negativverpflichtung

AuRerordentliche Kiindi-
gungsrechte der Anleihe-

glaubiger:

sowie Rickzahlung des Nominalbetrags.

Die Anleihebedingungen enthalten Bestimmungen, wonach die Emittentin
sich - vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen - verpflichtet, keine Sicherheiten
zur Besicherung von sogenannten Finanzverbindlichkeiten zu gewéhren und
ihre Tochterunternehmen zu veranlassen, keine solchen Sicherheiten zu

bestellen.

Die Anleihebedingungen enthalten Regelungen uber auf3erordentliche Kun-

digungsrechte der Anleiheglaubiger (u.a.) fur folgende Félle:

- wenn die Emittentin nicht innerhalb einer Frist von 10 Bankarbeitstagen
nach Erhalt des Nettoemissionserldses aus der Begebung der Schuld-
verschreibungen die Schuldverschreibung 2012/2017 kiindigt und bis
zum 28. September 2016 im erforderlichen Umfang die Nettoemissi-
onserldse zur vorzeitigen Ruckzahlung der Schuldverschreibung
2012/2017 verwendet hat, oder

- wenn eine Verletzung der Mindesteigenkapitalquote vorliegt, oder

- im Fall eines Kontrollwechsels, oder

- wenn ein Fall des Drittverzugs vorliegt, oder




Rangordnung

Beschrankungen der

Rechte
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- wenn eine unzuldssige Ausschiittung vorliegt, oder

- wenn eine Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads vorliegt.

Die Schuldverschreibungen begrinden nicht nachrangige, unbesicherte

Verbindlichkeiten der Emittentin.

Die Anleihebedingungen enthalten Regelungen gemall dem Gesetz Uber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen von 2009 (Schuldverschrei-
bungsgesetz), wonach ein Mehrheitsbeschluss einer Versammlung der
Schuldverschreibungsgléaubiger fur alle Anleiheglaubiger bindend sein kann,
auch fur solche Anleiheglaubiger, die ihr Stimmrecht nicht ausgetbt haben
oder die gegen den Beschluss gestimmt haben. Ein solcher Beschluss kann

die Rechte der Anleiheglaubiger beschréanken oder aufheben.

C.9

Zinsen, Ruckzahlung,
Rendite, Vertreter der

Schuldtitelinhaber

Die nachfolgende Ubersicht stellt die weiteren mit den Schuldverschreibun-
gen der Emittentin verbundenen Rechte dar.

(Vergleiche auch Punkt C.8)

Nominaler Zinssatz

Datum, ab dem die Zin-
sen zahlbar werden und

Zinsfalligkeitstermine

wenn Zinssatz nicht fest-
gelegt, dann Beschrei-

bung des Basiswerts

Rickzahlung

[*] % p. a. Der nominale Zinssatz und der Gesamtnennbetrag der Schuldver-
schreibungen werden nach Ende des Angebotszeitraums (voraussichtlich am
21. April 2016), insbesondere auf Grundlage der im Rahmen der Privatplat-
zierung erhaltenen Zeichnungsauftrage, festgelegt und den Anlegern in einer
Preisfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dargelegt (die ,Preisfestset-
zungsmitteilung®), die zusatzlich auch die Angabe des Nettoemissionserlo-
ses enthalt und auf der Internetseite der Luxemburger Borse (www.bourse.lu)

und der Emittentin (www.karlsberg.de) veréffentlicht wird.

Der Zinslauf beginnt am 28. April 2016 (einschlieRlich) und endet am 27.
April 2021 (einschlief3lich). Zinsen werden jahrlich nachtraglich am 28. April
eines jeden Jahres gezahlt. Sind Zinsen fiir einen Zeitraum von weniger als
einem Jahr zu berechnen, erfolgt die Berechnung auf Grundlage der tatsach-
lich verstrichenen Tage, geteilt durch die Anzahl der Tage, Act/Act, nach der
europdischen Zinsberechnungsmethode. Hierbei handelt es sich um eine
Kalendergenaue- bzw. Effektivzinsmethode: Die Zinstage werden kalender-

genau berechnet, das Zinsjahr hat entweder 365 oder 366 Tage (Schaltjahr).

Dieses Element entfallt, weil der Zinssatz festgelegt ist.

Die Schuldverschreibungen werden grundsétzlich am 28. April 2021 zu ihrem

Nennbetrag zuzuglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt. Die Emittentin ist




Angabe der Rendite

Name des Vertreters der

Schuldtitelinhaber

-14 -

berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise erstmalig
zum 28. April 2019 unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindestens
30 Tagen zu kindigen. Nach Ablauf des 28. April 2019 kénnen die Schuld-
verschreibungen jederzeit insgesamt oder teilweise, jedoch nur unter Wah-
rung einer Frist von mindestens 30 und héchstens 60 Tagen, zur Riickzah-
lung gekiindigt werden. Bei einer Rickzahlung vom 28. April 2019 (ein-
schlieBlich) bis 27. April 2020 (einschliel3lich) betragt der Rickzahlungsbe-
trag 101,5 % des Nominalbetrags je Schuldverschreibung, vom 28. April
2020 (einschlieBlich) bis 27. April 2021 (einschlieRlich) 100,5 % des Nomi-

nalbetrags je Schuldverschreibung.

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausga-
bebetrags von 100 % des Nennbetrags und Riickzahlung bei Ende der Lauf-
zeit entspricht der Nominalverzinsung. Die individuelle Rendite des jeweiligen

Anleiheglaubigers kann in einzelnen Fallen unterschiedlich ausfallen.

Dieses Element entfallt, weil die Anleihebedingungen die Bestellung eines

Vertreters der Anleiheglaubiger nicht vorsehen.

C.10 |Angaben zu derivativer | Dieses Element entfallt, weil die Anleihebedingungen keine derivativen Kom-
Komponente bei der ponenten bei der Zinszahlung enthalten (vergleiche auch Punkt C.9).
Zinszahlung

C.11 | Zulassung zum Handel Dieses Element entfallt, weil die Schuldverschreibungen nicht zum Handel in
an einem geregelten einem regulierten Markt zugelassen werden.

Markt, Markte
Abschnitt D  Risiken
D.2 Risiken in Bezug auf die |- Es bestehen Risiken aus der Abh&ngigkeit von einzelnen Kunden sowie

Emittentin

des Ausfalls von Forderungen gegeniiber Kunden.

- Es bestehen Risiken aufgrund von tatséchlichen oder angeblichen
Produkt- / Produktionsméngeln, die zu Schadensersatzansprichen,
Kosten fiir die Fehlersuche, Lieferengpassen und / oder zu einem Re-
putationsverlust fiihren kdnnen; weiterhin besteht das Risiko von Ver-
tragsstrafenzahlungen an Kunden.

- Die Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnte die zur Herstellung und zum
Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen offentlich-rechtlichen Genehmi-
gungen verlieren bzw. deren Voraussetzungen nicht mehr erfiillen.

- Der Ausfall von Zulieferern oder Transportunternehmen oder deren

nicht sachgerechte Arbeit kann (negative) Auswirkungen auf Produkti-

on, Absatz und Reputation der Karlsberg Brauerei-Gruppe haben.
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Es bestehen Risiken aus dem derzeitigen und kiinftigen Kapitalbedarf
der Karlsberg Brauerei-Gruppe, einschlie3lich des Zinsanderungsrisikos
und Risiken aus der Verschlechterung des Ratings.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist vom Karlsberg-Konzern (einschlief3-
lich des Managements des Karlsberg-Konzerns) abhangig.

Die von der Karlsherg Brauerei-Gruppe genutzten Marken bzw. das
Unternehmenskennzeichen und Produktbezeichnungen kdnnten nicht
ausreichend geschiitzt sein oder Schutzrechte Dritter verletzen.

Die Vielfaltigkeit der Produkte und die Komplexitat der Unternehmens-
organisation mit der wachsenden Geschaftstatigkeit kann einen negati-
ven Einfluss auf die unternehmerische Entwicklung und den unterneh-
merischen Erfolg haben.

Es bestehen Risiken aus dem Ausfall des IT-Systems, insbesondere fir
die Produktion.

Investitionen kdnnten fehlschlagen und / oder durch fehlende Amortisa-
tion zu Umsatz- und / oder Ertragseinbuf3en fuhren.

Es bestehen Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder andere
fallige Leistungen gegeniiber Arbeitnehmern, die nicht ausreichend ge-
deckt sein kdnnten.

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

Es bestehen steuerliche Risiken.

Samtliche Gewinne der Emittentin werden im Rahmen eines Ergeb-
nisabfiihrungsvertrages an ihre Alleingesellschafterin abgefuhrt.

Es besteht das Risiko einer etwaigen Haftung als Verhaltens- bzw.
Zustandsstorer durch betriebsbedingte Verunreinigung von Grundsti-
cken und / oder sonstigen Umweltverunreinigungen.

Der vorhandene Versicherungsschutz der Karlsberg Brauerei-Gruppe
konnte sich als nicht ausreichend erweisen.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit arbeitsrechtlichen oder
tarifrechtlichen Auseinandersetzungen bei der Karlsberg Brauerei-
Gruppe, bei Zulieferern oder Logistikunternehmen oder bei Kunden.
Das Verhalten von Wettbewerbern oder Dritten sowie Straftaten Dritter
koénnten sich negativ auf den Absatz der von der Karlsberg Brauerei-
Gruppe angebotenen Produkte auswirken; weiterhin besteht das Risiko,
dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe selbst Ziel von Erpressungen

und / oder Sabotagehandlungen wird.
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Die Emittentin kann fiir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften
haften. Ebenso kdnnten Forderungen gegen Tochtergesellschaften o-
der Gesellschaften des Karlsberg-Konzerns ausfallen.

Die Kreditvertrage mit Banken enthalten zum Teil Auflagen und Vorga-
ben einzuhaltender Finanzkennzahlen, die die Handlungsfreiheit der
Emittentin einschranken und deren Verletzung zu Kiindigungsrechten
fihren kann.

Das Anlagevermdgen der Emittentin unterliegt einem Abwertungsrisiko.
Die Konditionen fur den Einkauf der fiir die Herstellung notwendigen
Roh- und Hilfsstoffe kdnnten sich verschlechtern.

Durch eine Anderung des Konsumverhaltens der Verbraucher kénnte
die Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht mehr in der Lage sein, ihre Pro-
dukte in der geplanten Menge zu verkaufen.

Bestehender oder zunehmender Wettbewerb kann sich negativ auswir-
ken, insbesondere wenn Wettbewerbsprodukte besseren Anklang fin-
den oder durch zunehmenden Preisdruck.

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

Markttrends und / oder Marktentwicklungen kdnnten von der Karlsberg
Brauerei-Gruppe nicht rechtzeitig erkannt werden oder die zukinftige
Entwicklung neuer Produkte sowie neuer Marketingstrategien kénnten
scheitern und insbesondere zu vergeblichen Aufwendungen fiihren.
Das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Dritter kann sich auf das
Image oder die Reputation der Emittentin selbst oder ihrer Branche und

damit mittelbar auch auf die Emittentin auswirken.

D.3

Risiken in Bezug auf die

Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen sind mdglicherweise nicht fur jeden Anlei-
heglaubiger geeignet.

Das mdgliche Angebot weiterer Schuldverschreibungen birgt Risiken fur
Anleiheglaubiger.

Die Schuldverschreibungen kdnnen vorzeitig zuriickgezahlt werden.

Die Mehrheit der in einer Glaubigerversammlung vertretenen Anleihe-
glaubiger kann nachteilige Beschliisse fur alle Anleiheglaubiger fassen.
Der Marktpreis der Schuldverschreibungen kénnte in Folge von Ande-
rungen des Marktzinses, der Kreditwirdigkeit oder des Unternehmens-
ratings der Emittentin fallen.

Es besteht das Risiko des Totalverlusts des investierten Anleihekapitals
bei einer Insolvenz der Gesellschaft insbesondere weil andere Verbind-

lichkeiten besichert und die Schuldverschreibungen unbesichert sind.
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- Zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen kann die Emittentin auf
eine Refinanzierung angewiesen sein.

- Die Schuldverschreibungen besitzen kein Anleiherating und das Unter-
nehmensrating kénnte Risiken nicht berlcksichtigen, welche fir die

Schuldverschreibungen von Relevanz sind.

Abschnitt E Das Angebot

E.2b

Grunde fur das Angebot
und Zweckbestimmung

der Erlose

Die Emittentin erhalt im Zusammenhang mit der Begebung der Schuldver-
schreibungen einen Mindestnettoemissionserlés von rund EUR 29 Mio. aus-
gehend von einer Platzierung der Schuldverschreibungen in Hoéhe von
EUR 30 Mio. (nach vorherigem Abzug von den mit der Emission verbundenen
Kosten, die sich nach derzeitiger Schatzung der Emittentin auf ca. EUR 1 Mio.
(bei Platzierung von Schuldverschreibungen in H6he von EUR 30 Mio.) belau-

fen.

Die Emittentin hat sich nach den Anleihebedingungen verpflichtet, einen Be-
trag von bis zu EUR 30,3 Mio. aus dem Nettoemissionserldés vorrangig zur
Riickzahlung (zum 28. September 2016) der im Jahr 2012 begebenen Unter-
nehmensanleihe (ISIN DEOOOATREWV2 / WKN A1REWYV) (die ,Abzuldsen-
de Unternehmensanleihe®) zu verwenden. Bis dahin soll der hierfiir vorge-
sehene Betrag des Nettoemissionserldses genutzt werden, um die laufende
Inanspruchnahme der Kreditlinie der Emittentin zu reduzieren. Die Emittentin
beabsichtigt, den gegebenenfalls verbleibenden Nettoemissionserlés fur In-
vestitionen in das Finanz- und Anlagevermdgen (hierzu gehéren insbesonde-
re Investitionen in technische Anlagen fir das organische Wachstum) zu ver-

wenden, wobei Details hier noch nicht feststehen.

E.3

Angebotskonditionen

Offentliches Angebot:

Angebotskonditionen:

In Deutschland und Luxemburg erfolgt ein o6ffentliches Angebot durch die
Emittentin. In der Zeit vom voraussichtlich 19. April 2016 bis voraussichtlich
zum 21. April 2016 (14.00 Uhr MESZ) sind dabei Zeichnungen Uber die
Zeichnungsfunktionalitét der Deutsche Borse AG im Handelssystem XETRA
fur die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die ,Zeich-

nungsfunktionalitat®), moglich.

Die Emittentin bietet [] % p.a. festverzinsliche Schuldverschreibungen mit
Falligkeit am 28. April 2021 und mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00
an (das ,Angebot®). Das Angebot steht unter der Bedingung, dass mindes-
tens 30.000 Schuldverschreibungen, d.h. nominal EUR 30 Mio., im Zuge des
Angebots erfolgreich platziert werden. Der maximale Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen ist nicht festgelegt. Das Zielvolumen der Emission ist

nominal EUR 40 Mio., ohne dass dies ein verbindlicher Héchstbetrag ist.




Begebung, Lieferung,
Abrechnung und Verof-
fentlichung des Ergebnis-

ses des Angebots:
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Der Zinssatz wird nach Ende des Angebotszeitraums (voraussichtlich am 21.
April 2016) insbesondere auf der Grundlage der im Rahmen der Privatplatzie-
rung erhaltenen Zeichnungsauftrage festgelegt und den Anleiheglaubigern in
der Preisfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dargelegt, die zusétzlich auch
den Gesamtnennbetrag und den Nettoemissionserlés enthalten und bei der

Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) hinterlegt und auf

der Webseite der Emittentin (www.karlsberg.de) sowie der Internetseite der

Luxemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu) veréffentlicht wird.

Das Angebot besteht aus:

+  einem offentlichen Angebot (das ,Offentliche Angebot®) durch die Emit-
tentin in Luxemburg sowie in Deutschland zum einen durch die Schaltung
einer Angebotsanzeige im Luxemburger Wort, und durch Zeichnungs-
maoglichkeit Gber die Zeichnungsfunktionalitat. Die Bankhaus Lampe KG,
Bielefeld (,Bankhaus Lampe®), und die IKB Deutsche Industriebank AG,
Disseldorf (,IKB“ und zusammen mit Bankhaus Lampe die ,Joint
Bookrunner) nehmen nicht an dem Offentlichen Angebot teil;

»  einer Privatplatzierung der Joint Bookrunner (die ,Privatplatzierung®) an
qualifizierte Anleger sowie an weitere Anleger gemaR den anwendbaren

Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen.

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 28. April 2016 bege-
ben. Die Schuldverschreibungen, die im Rahmen des Offentlichen Angebots
Uber die Zeichnungsfunktionalitédt gezeichnet und zugeteilt wurden, werden
voraussichtlich am 28. April 2016 tber die IKB Deutsche Industriebank AG als
Zahlstelle geliefert und abgerechnet. Die Lieferung und Abrechnung der im
Rahmen der Privatplatzierung zugeteilten Schuldverschreibungen erfolgt,
vorbehaltlich dem Abschluss eines Platzierungs- und Ubernahmevertrags,
durch die Joint Bookrunner entsprechend dem Offentlichen Angebot voraus-
sichtlich ebenfalls am 28. April 2016. Die Zahlung des Ausgabebetrags erfolgt
Zug um Zug gegen Ubertragung der Schuldverschreibungen. Der Gesamt-
nennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen und der jahrliche
Zinssatz werden nach Ende des Angebotszeitraums (voraussichtlich am 21.
April 2016) auf der Grundlage der erhaltenen Zeichnungsauftrdge aus dem
Offentlichen Angebot bzw. im Rahmen der Privatplatzierung bestimmt (wobei
der jahrliche Zinssatz insbesondere auf der Grundlage der im Rahmen der
Privatplatzierung erhaltenen Zeichnungsauftrage festgelegt wird). Der Ge-
samtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen, der jahrliche
Zinssatz und der Nettoemissionserlds werden den Anleiheglaubigern an-

schlieBend in der Preisfestsetzungsmitteilung mitgeteilt, die bei der CSSF




Angebotspreis:

Einbeziehung in den Bor-

senhandel:

Verkaufsbeschrankungen:
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hinterlegt wird und auf www.karlsberg.de sowie auf der Internetseite der Lu-

xemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu) verdffentlicht wird.

100 % des Nominalbetrages je Schuldverschreibung (EUR 1.000,00).

Die Schuldverschreibungen sollen voraussichtlich ab dem 28. April 2016 in
den Handel im Open Market (Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse)
im Segment Entry Standard fiir Unternehmensanleihen einbezogen werden.
Die Emittentin behalt sich vor, vor dem Valutatag, der fur den 28. April 2016

vorgesehen ist, einen Handel per Erscheinen zu erméglichen.

Die Schuldverschreibungen sind und werden weder nach den Vorschriften
des United States Securities Act von 1933 in der jeweils giltigen Fassung
noch bei der Wertpapieraufsichtsbehérde eines Bundesstaates der Vereinig-
ten Staaten von Amerika registriert und durfen auf3er in Ausnahmeféllen auf-
grund einer Befreiung von den Registrierungserfordernissen des Securities
Act in den Vereinigten Staaten von Amerika weder direkt noch indirekt ange-
boten, verkauft oder dorthin geliefert werden. Die Gesellschaft hat nicht die
Absicht, das Angebot oder einen Teil davon in den Vereinigten Staaten von
Amerika zu registrieren oder die Schuldverschreibungen dort anzubieten, zu
verkaufen oder dorthin zu liefern. Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsge-
biet und in keiner Rechtsordnung, in dem / der ein solches Angebot geset-
zeswidrig ware, ein Angebot dar. Dieser Prospekt darf insbesondere nicht in
die Vereinigten Staaten von Amerika, nach Kanada, Australien oder Japan

versandt werden.

E.4 Fir die Emission / das Die Karlsberg Holding GmbH, die Alleingesellschafterin der Emittentin, hat mit
Angebot wesentliche der Emittentin einen (unbefristeten) Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen,
. s wonach die Karlsberg Holding GmbH u.a. die Verluste der Emittentin ausglei-
Interessen einschlief3lich
) chen muss. Die Karlsberg Holding GmbH hat deswegen und als Gesellschaf-
Interessenkonflikte
terin ein eigenes Interesse an dem Angebot. Bankhaus Lampe und IKB ste-
hen als Joint Bookrunner im Zusammenhang mit dem Angebot der Schuld-
verschreibungen in einem vertraglichen Verhdltnis mit der Emittentin. Die
Vergiitung von Bankhaus Lampe und IKB ist teilweise erfolgsbezogen, so
dass insoweit ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung
des Angebots, aus dem sich ein méglicher Interessenkonflikt ergeben kann.
E7 Schéatzung der Ausga- Dieses Element entféllt, da die Emittentin den Anleiheglaubigern keine Kosten

ben, die dem Anleger in
Rechnung gestellt wer-

den

in Rechnung stellen wird. Anleihegldaubiger missen jedoch selbst solche Ge-
blhren tragen, die ihre eigene depotfiihrende Bank ihnen gegebenenfalls fiir

den Kauf, den Verkauf und das Halten von Wertpapieren in Rechnung stellt.
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Il RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten bei der Entscheidung tber den Kauf der Schuldverschreibungen der Karlsberg Braue-
rei GmbH, Homburg (nachfolgend auch ,Karlsberg Brauerei, die ,Gesellschaft, die ,Emittentin®
oder zusammen mit ihren Tochtergesellschaften ,Karlsberg Brauerei-Gruppe® genannt) die nachfol-
genden Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen,
sorgfaltig lesen und berlcksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Karlsberg Brauerei haben.
Der Kurs der Schuldverschreibungen der Gesellschaft kénnte aufgrund jedes dieser Risiken erheblich
fallen, Zinszahlungen kénnen ausfallen und Anleger kénnten ihr investiertes Kapital teilweise oder
sogar ganz verlieren. Nachstehend sind die fiir die Gesellschaft und ihre Branche wesentlichen Risi-
ken und die wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit den angebotenen Wertpapieren beschrie-
ben. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwartig nicht bekannt sind, kdnn-
ten den Geschéftsbetrieb der Karlsberg Brauerei ebenfalls beeintrachtigen und nachteilige Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Karlsberg Brauerei haben. Die Reihenfolge,
in welcher die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden, enthalt keine Aussage tber die Wahrschein-
lichkeit ihres Eintrittes und den Umfang der mdglichen wirtschaftlichen Auswirkungen. Gleichzeitig
beruhen die Auswahl und der Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, die sich nachtraglich als falsch

erweisen kénnen.

1. Risiken in Bezug auf die Emittentin

a) Risiken aus der Abhangigkeit von einzelnen Kunden sowie des Ausfalls von Forde-

rungen gegenuber Kunden

Zum Vertrieb ihrer Produkte an die Endkunden / Verbraucher ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf
die Zusammenarbeit sowohl mit GroRkunden (z.B. grof3e Einzelhandelsunternehmen) als auch zahl-
reichen Gastronomiekunden angewiesen. Diese Abnehmer nehmen der Karlsberg Brauerei-Gruppe
Waren in erheblichen Mengen ab, um sie dann weiter an die Verbraucher zu verauf3ern. Die Zah-
lungs- und Abnahmepflichten aus diesen Geschéftsbeziehungen sind durch Vertrage gesichert, die
typischerweise bindende Abnahmeverpflichtungen fir die Dauer von einem Jahr (bei Vertragen mit
dem Lebensmitteleinzelhandel) und im Schnitt bis zu funf Jahren (bei Vertragen mit Gastronomiekun-
den) vorsehen. Dessen ungeachtet kann ein Ausfallrisiko von Forderungen (z.B. wegen Insolvenz
einzelner oder mehrerer Abnehmer) nicht ausgeschlossen werden. Des Weiteren besteht das Risiko,
dass Vertrage Uber 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.



-21 -

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

b) Tatsachliche oder angebliche Produkt- / Produktionsmangel (auch z.B. durch héhere
Gewalt) kénnen zu Schadensersatzanspriichen (z.B. Produkthaftung), Kosten fiir die
Fehlersuche, Lieferengpassen und / oder zu einem Reputationsverlust fihren; Risiko

von Vertragsstrafenzahlungen an Kunden

Sowohl das Lebensmittel Bier als auch die anderen von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen
Produkte bediirfen inshesondere hinsichtlich der Qualitat als auch der Verfiigbarkeit einer permanen-
ten Kontrolle. Innerhalb der Produktionsprozesse hat die Karlsberg Brauerei-Gruppe komplexe und
hoch spezialisierte technische Anlagen in Betrieb genommen. Hier bedarf es hdchster Sorgfalt, um

Schaden oder Unterbrechungen der Anlagen zu vermeiden.

Trotz der vorhandenen IFS-Zertifizierung fir die Produktionsstéatte, einer Zertifizierung nach dem In-
ternational Food Standard, der von Vertretern des europaischen Lebensmittelhandels definiert wurde
und der Uberpriifung und Zertifizierung von Systemen zur Sicherstellung der Lebensmittelsicherheit
sowie der Qualitat und Legalitéat bei der Produktion von Lebensmitteln dient, lassen sich Produktman-
gel oder Fehlentwicklungen in den von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Waren nicht voll-

standig ausschlief3en.

Negative Auswirkungen auf die Produktion kdnnen jederzeit und auch in erheblichem Umfang entste-
hen, beispielsweise durch Ursachen im Kontrollbereich der Karlsberg Brauerei-Gruppe, wie Betriebs-
storungen oder durch Ursachen bei Dritten, wie fehlerhafte Vorprodukte. Risiken der Produktion die
aus hoherer Gewalt wie etwa Naturkatastrophen, Brand oder Unfallen resultieren, kénnen ebenfalls
nicht ausgeschlossen werden. Der Prozessablauf des Brauereibetriebs der Karlsberg Brauerei-
Gruppe kann dazu fuhren, dass bei Stérungen an einer Stelle im Betrieb die gesamte Produktion an-

gehalten werden muss.

Verzdgerungen bei der Produktion - auch nicht selbstverschuldete - kommen zwar nur selten vor,
kénnten aber unter Umstanden zu erheblichen Vertragsstrafenzahlungen an die Kunden der Gruppe
fuhren. Dies lasst sich - gerade zu besonderen Auftragszeiten - in solchen Verzdgerungsfallen kaum
vermeiden. Zudem koénnen erhebliche finanzielle Aufwendungen erforderlich werden, um die Fehler-
quellen in der Produktion zu finden, Produktionsanlagen zu tberprifen, zu reparieren oder zu erset-
zen. Die Produktion selbst kann auch hierdurch beeintrachtigt werden und teilweise oder ganz zum

Erliegen kommen.
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Es besteht in all diesen Fallen die Gefahr, dass die Nachfrage nach den Produkten der Karlsberg
Brauerei-Gruppe oder bestehende Liefervertrage mit Kunden nicht eingehalten werden kénnen,

wodurch Umsatzverluste und zusatzliche Kosten entstehen kdénnen.

Es besteht weiterhin das Risiko, dass sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe bei Auftreten tatsachlicher,
aber auch bei Behauptung angeblicher Mangel an den von ihr angebotenen Produkten, erheblichen
Schadensersatzforderungen gegentibersieht. Insbesondere durch das 6ffentliche Bekanntwerden von
tatsachlichen oder angeblichen Méangeln (bspw. durch soziale Medien) besteht zudem das Risiko ei-
nes erheblichen Reputationsverlustes der Karlsberg Brauerei-Gruppe und der von ihr vertriebenen
Produkte, was zum Verlust von Kunden / Marktanteilen und zu UmsatzeinbufRen fuhren kann. Kost-

spielige Rickrufaktionen kénnen erforderlich werden.

Die zuvor dargestellten Risiken wurden zwar von der Karlsberg Brauerei-Gruppe versichert, es be-
steht jedoch das Risiko, dass ein Schaden auf ein nicht versichertes Schadensereignis entféllt oder
etwaige Versicherungsleistungen in einem Schadensfall nicht in ausreichender Hohe erfolgen oder
Selbstbehalte anfallen, so dass die Emittentin gegebenenfalls die Differenz oder die volle Hohe zu

tragen hétte.

Jeder der vorgenannten Umstéande konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

c) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnte die zur Herstellung und zum Vertrieb ihrer Pro-
dukte erforderlichen 6ffentlich-rechtlichen Genehmigungen verlieren bzw. deren Vo-

raussetzungen nicht mehr erfillen

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat fiir den Betrieb ihrer Produktionsstatten sowie den Vertrieb ihrer
Produkte im In- und Ausland verschiedene o6ffentlich-rechtliche Genehmigungen erhalten, zum Bei-
spiel nach dem Bundesimmissionsschutzgesetz. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass kinftig
weitere Genehmigungen erforderlich sind, sich die Voraussetzungen zum Erhalt einer solchen o6ffent-
lich-rechtlichen Genehmigung andern oder sich etwaige Rahmenbedingungen in der Art verschieben,
dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe die zur Herstellung bzw. zum Vertrieb ihrer Produkte benétigten
offentlich-rechtlichen Genehmigungen nicht mehr oder nur mit wirtschaftlich oder rechtlich nachteiligen
Folgen erhalt. Daneben besteht das Risiko, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe die ihr bereits erteil-
ten offentlich-rechtlichen Genehmigungen, insbesondere aus Griinden auf die sie gegebenenfalls

keinen Einfluss hat, entzogen bekommt.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.
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d) Der kurzfristige Ausfall von Zulieferern oder Transportunternehmen oder die nicht
sachgerechte Arbeit durch diese kann (negative) Auswirkungen auf die Produktion,

den Absatz und die Reputation der Karlsbherg 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
ihrer Glter in der richtigen Qualitat beliefert zu werden. Hierfir hat sie ein Netz von teilweise speziali-
sierten Zulieferern aufgebaut. Es gibt fur die von der Gruppe genutzten Zulieferer eine Reihe von Al-
ternativen am Markt, auf die die Karlsberg Brauerei-Gruppe nach ihrer Einschéatzung kurzfristig zu-
riickgreifen kann. Jedoch kann eine kurzfristige Stérung oder ein kurzfristiger Wegfall der Lieferungs-
verhéltnisse in der Lieferkette 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.

Zum Vertrieb ihrer Produkte ist die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf Logistikunternehmen angewiesen.
Diese transportieren die von ihr hergestellten Produkte. Auch hier gibt es eine ganze Reihe von Anbie-
tern am Markt, auf die die Karlsberg Brauerei-Gruppe ihrer Ansicht nach kurzfristig zurtickgreifen
kann. Trotzdem ist nicht vollig ausgeschlossen, dass ein kurzfristiger Ausfall eines Anbieters (fur den
wider Erwarten kein oder kein so schneller Ersatz gefunden werden kann) oder Lieferungen, die aus
anderen Grinden zu spat oder zu frih erfolgen, oder sonst nicht sachgerechte Lieferungen sich nega-
tiv fir die Emittentin und / oder die Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken und insbesondere ihre Re-
putation bei Kunden negativ beeintrachtigen kénnte, was sich ebenfalls auf den Umsatz und Ertrag

auswirken kann.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

e) Risiken aus derzeitigem und kinftigem Kapitalbedarf der Karlsberg Brauerei-Gruppe,
einschliellich des Zinsanderungsrisikos und Risiken aus der Verschlechterung des

Ratings

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe nimmt von Banken Fremdfinanzierung in Anspruch, ebenso wie von
der Karlsberg Holding GmbH, die sich hierfir wiederum bei Banken oder anderen Konzerngesell-
schaften refinanziert. Infolge der Staatsschulden- und Finanzkrise ist die Finanzierung bzw. Refinan-
zierung Uber Banken schwieriger geworden. Insbesondere die Finanzmarktkrise hat bei vielen Banken
zu einem sehr restriktiven Verhalten bei der Kreditvergabe gefuhrt. Eine weitere Verscharfung der

Finanzierungsbedingungen fir nicht langfristig bis zur vollstdndigen Tilgung fest vereinbarte Finanzie-
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rungen oder kinftige Finanzierungen ist etwa aufgrund der schon beschlossenen oder evtl. kiinftig
zunehmenden regulatorischen Anforderungen an Banken und die Erhéhung von Eigenkapitalanforde-
rungen, etc. denkbar ebenso wie aus anderen Griinden. Dabei wird die Finanzierung aktuell weiterhin
sogar noch durch das niedrige Zinsniveau begunstigt. Erhéht sich das Zinsniveau, verteuert sich po-
tentiell die Finanzierung, wodurch die Emittentin moéglicherweise nicht mehr in der Lage ist Finanzie-

rungen zu Konditionen zu finden, die fur die Emittentin wirtschaftlich sind.

Die Emittentin wurde von einer Ratingagentur 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 Ratingagentur 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.

Jeder der vorgenannten Umstéande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

f) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist von Mitgliedern des Managements des Karlsberg-

Konzerns abhéangig

Der zukunftige Erfolg der Karlsberg Brauerei-Gruppe wird von der Tatigkeit einiger Schliisselpersonen
wesentlich beeinflusst. So werden teilweise wesentliche Managementfunktionen fir die Karlsberg
Brauerei GmbH durch das Management des Karlsberg-Konzerns wahrgenommen. Diese Personen
verfugen Uber langjahriges Know-how und ein gutes Netzwerk in der Branche. Sollten die Mitglieder
des Managements des Karlsberg-Konzerns ihr Engagement fir die Emittentin reduzieren oder die
Emittentin einen kurzfristigen Verlust einer dieser oder anderer Schlisselpersonen erleiden, wirde

dies die Emittentin empfindlich treffen.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

a) Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist vom Karlsberg-Konzern abhéngig

Die Emittentin ist ein Unternehmen des Karlsberg-Konzerns. Es gab, gibt und wird auch in der Zukunft
immer wieder vielféaltige unterschiedliche Beziehungen zwischen der Emittentin bzw. ihren Tochterge-
sellschaften einerseits und anderen Gesellschaften des Karlsberg-Konzerns und der dort mafRgeblich
handelnden Personen andererseits geben. Das kann die gemeinsame Nutzung von personellen oder
sonstigen Ressourcen betreffen, die Blindelung von Vertriebsmdglichkeiten oder auch die Gewahrung
gegenseitiger Finanzierungen (etwa zur Optimierung freier Liquiditat) oder die Unterstiitzung durch

Sicherheiten.
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Diese verschiedenen Beziehungen untereinander kénnten zu Abhéngigkeiten oder auch Interessen-
konflikten fiihren, die sich negativ auf die Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken kdnnen etwa, indem
Vorteile durch die gemeinsame Nutzung von Vertriebsmaoglichkeiten oder anderen Ressourcen weg-
fallen oder wenn im Interesse des Karlsberg-Konzerns auf Ebene der Konzernleitung Entscheidungen
getroffen werden, die fir den Konzern insgesamt positiv, die Emittentin oder ihre Tochtergesellschaf-

ten alleine jedoch negativ sind.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

h) Die von der Karlsberg Brauerei-Gruppe genutzten Marken bzw. das Unternehmens-
kennzeichen und Produktbezeichnungen kénnten nicht ausreichend geschitzt 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 danischen Bier-
brauerei ,Carlsberg A/S* die Markenfrage durch vertragliche Regelungen zur Co-Existenz der beiden
Brauereien rechtlich umfassend geregelt. Diese Marken stellen einen wesentlichen Vermégensbe-
standteil des Geschaftsbetriebs dar. Die Emittentin hat eine spezialisierte Anwaltskanzlei mit der Ver-
waltung und Uberwachung der Marken 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. Dariiber hinaus ist nicht auszuschliel3en, dass diese Marken Rechte Dritter verletzen
oder die Karlsberg Brauerei-Gruppe zu den Marken bestehende vertragliche Regelungen verletzt oder
durch diese beschrankt wird. Anzeichen hierflr existieren allerdings nicht. Verletzten die Marken
Rechte Dritter, so musste insb. mit Unterlassungs-, Schadensersatz- und Vernichtungsanspriichen
gerechnet werden. Denkbar ist auch, dass diese Marken bzw. diese Unternehmenskennzeichen in
bestimmten Léandern fir die gewlnschten Tatigkeitsbereiche nicht geschiitzt werden kénnen, etwa

weil dort altere nationale Rechte Dritter bestehen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist zudem Lizenznehmerin bzgl. verschiedener internationaler Marken.
Sofern solche Lizenzvertrage gekundigt werden, kann die Karlsberg Brauerei-Gruppe Produkte, die

die lizenzierten Marken tragen, nicht mehr vertreiben.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.
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i) Die Vielfaltigkeit der Produkte und die Komplexitat der Unternehmensorganisation mit
der wachsenden Geschaftstatigkeit kann einen negativen Einfluss auf die unterneh-

merische Entwicklung und den unternehmerischen Erfolg haben

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat mit ihren zahlreichen Marken und Produkten und ihrer Prasenz in
zahlreichen Landern ein komplexes Geschaftsmodell aufgebaut. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe plant
auch in Zukunft weiter zu wachsen - eventuell auch anorganisch. Dartber hinaus bestehen komplexe
Vernetzungen im Karlsberg-Konzern. Um den zukinftigen Geschéaftserfolg zu garantieren, ist eine
stetige Weiterentwicklung der internen Steuerungs-, Organisations- und Risikoliberwachungsstruktu-
ren erforderlich. Steigende regulatorische Anforderungen stellen die Unternehmen gerade bei der
Weiterentwicklung der Risikoliberwachungsstrukturen und dort in den Bereichen IT, Controlling, Risi-
komanagement und Informationssysteme vor grof3e Herausforderungen. Es besteht das Risiko, dass
geplante Weiterentwicklungen nicht in dem erwarteten Zeitraum oder mit dem erwarteten Erfolg um-
gesetzt werden konnen. Risiken und Fehlentwicklungen kénnten dadurch zu spat oder falsch erkannt
werden, was wiederum zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentscheidungen flihren kann.

Dies konnte erheblichen Einfluss auf den Geschéftserfolg haben.

Jeder der vorgenannten Umstéande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

)i Risiken aus dem Ausfall des IT-Systems, insbesondere fir die Produktion

Die Karlsberg Service GmbH, eine Schwestergesellschaft der Karlsberg Brauerei GmbH, erbringt IT-
Dienstleistungen fir den gesamten Karlsberg-Konzern sowie z. T. auch fur externe Dritte. Die Karls-
berg Brauerei-Gruppe nutzt ein komplexes IT-System. Unter anderem werden damit Produktionsab-
laufe gesteuert und die interne Lagerverwaltung, das Personalmanagement und die Rechnungslegung
verwaltet. Sollte es trotz vorhandener Ublicher SicherungsmalRnahmen auch nur kurzfristig zu techni-
schen Stérungen dieser IT-Systeme mit der Folge von Ausfallen kommen und greifen auch die ent-
sprechenden Sicherungssysteme nicht, so hatte dies erhebliche Auswirkungen auf einen reibungslo-
sen Geschaftsverlauf. Es konnte zu Produktions- und Lieferengpassen kommen, was dazu fuhrt, dass
die Emittentin nicht die Nachfrage nach ihren Produkten befriedigen oder geschlossene Liefervertrage
einhalten kdnnte. Dadurch besteht das Risiko, dass sie Umsatzeinbuf3en erleidet 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.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.



-27-

k) Investitionen, z.B. in Produktionsanlagen, kénnten fehlschlagen und / oder durch feh-

lende Amortisation zu Umsatz- und / oder ErtragseinbuRRen 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 Produktionsprozesse stets zu optimieren
und an modernste Standards anzupassen. Hierfir werden Investitionen in die Produktionsanlagen
erforderlich. Dies geschieht durch die Modernisierung bestehender Anlagen oder die Anschaffung
neuer Anlagen. Es besteht das Risiko, dass Investitionen in die Modernisierung der Produktionsanla-
gen nicht die erwarteten Verbesserungen (z.B. Beschleunigung des Produktionsprozesses, Senkung
der Produktionskosten) bringen und sich in der Folge nicht amortisieren. Auch besteht das Risiko,
dass - trotz regelmaRiger und umfangreicher Kontrollen - die Anlagen bei den Modernisierungsmal3-
nahmen beschadigt, falsch eingebaut 0.4. werden. In diesem Fall kdnnte die Produktion (teilweise)
zum Erliegen kommen, was wiederum Lieferengpasse und Umsatzeinbu3en zur Folge haben kdnnte,

die von bestehenden Versicherungen nicht vollstandig gedeckt sind.

Auch ist nicht auszuschlieRen, dass neue, fortschrittlichere Produktionsanlagen entwickelt werden,
deren Anschaffung die finanzielle Leistungsfahigkeit der Karlsberg Brauerei-Gruppe (zunéchst) tber-
steigt. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe konnte 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

wettbewerbsfahigen Konditionen hergestellt werden kdnnen.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

)] Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen falligen Leistungen ge-
gentber Arbeitnehmern kdénnten nicht ausreichend durch Vermégen der Unterstit-

zungskasse der Emittentin und / oder Rickstellungen gedeckt sein

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat Pensionsverpflichtungen fir solche Arbeitnehmer, die Uber den
31. Dezember 2014 hinaus bei der Emittentin bzw. der Karlsberg Logistik Service GmbH beschéftigt
sind bzw. waren. Fir diesen Teil der Pensionsverpflichtungen ist bei der Emittentin zum
1. Januar 2010, wie gesetzlich vorgeschrieben, ein Unterschiedsbetrag zwischen den vorhandenen
Pensionsriickstellungen und den zu erwartenden Anspriichen ermittelt worden, der infolge der Aus-
Ubung eines handelsrechtlichen Wahlrechts bis zum 31. Dezember 2024 durch jéhrliche Zufiihrungen
zu den Ruckstellungen von mindestens einem Finfzehntel ausgeglichen werden soll. Der Unter-
schiedsbetrag betrug bei der Emittentin zum 31. Dezember 2015 TEUR 1.920. Bei der Karlsberg Lo-
gistik Service GmbH belief sich der entsprechende Betrag auf TEUR 220. Die Emittentin bzw. die

Karlsberg Logistik Service GmbH miussen die entsprechenden Riickstellungen in den nachsten Jah-
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ren bilden. Es ist moglich, dass sich die geman deutschen handelsrechtlichen Vorschriften zu bilden-

den Rickstellungen letztlich nicht als ausreichend erweisen.

Pensionsverpflichtungen der Emittentin und der Karlsberg Logistik Service GmbH gegeniber bis zum
31. Dezember 2014 einschlie3lich ausgeschiedenen Arbeithnehmern werden nicht mehr als Verbind-
lichkeiten bei diesen Gesellschaften in der Bilanz ausgewiesen. Diese sind auf das Versorgungswerk
der Karlsberg Brauerei e.V. ausgelagert worden. Nur sofern und soweit das Versorgungswerk der
Karlsberg Brauerei e.V. die betreffenden Pensionsverpflichtungen nicht erfiillt, haften die Emittentin
bzw. die Karlsberg Logistik Service GmbH fir diese jeweiligen Pensionsverpflichtungen gegeniber

den Versorgungsberechtigten unmittelbar.

Zum 31. Dezember 2015 haben sich die nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen
betreffend der Versorgungsempfanger der Emittentin im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V.,
Homburg, fir die eine Subsididrhaftung besteht, auf TEUR 3.883 (bei Bertcksichtigung eines Rech-
nungszinses von 4.50 %, der dem Durchschnittzins des Deckungsvermégens des Versorgungswerkes
entspricht) bzw. TEUR 5.149 (bei Zugrundelegung eines Rechnungszinsfulles gemal § 253 Abs. 2
HGB von 3,89 %) 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 entspre-
chende Betrag zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 352 bzw. TEUR 487 belaufen.

Zudem ist es mdglich, dass sich der gemal Art. 28 Abs. 2 EGHGB auszuweisende Fehlbetrag letzt-

lich als nicht ausreichend erweist.

Jeder der vorgenannten Umstande konnte sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

m) Die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe kdnnten aufgrund einer Anderung der
gesetzlichen 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 in der Regel gesetzlichen Bestimmungen zum Schutz der Verbraucher vor gesundheitlichen
Gefahren und Irrefihrung oder Tauschung durch ihre Produkte. In diesem Zusammenhang kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Herstellung oder der Vertrieb der Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe eingeschrankt oder restriktiveren gesetzlichen Vorgaben (beispielsweise zum Schutz der Ge-
sundheit der Verbraucher bzw. der Jugend) unterworfen werden. Es kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass beispielsweise die Verwendung bestimmter Inhaltsstoffe kiinftig eingeschrénkt oder ganz-
lich untersagt wird oder Anforderungen an die Gestaltung von Verpackungen und die Kennzeichnung

von bestimmten Inhaltsstoffen gestellt bzw. verschérft werden. Solche Vorgaben koénnten die Karls-
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berg Brauerei-Gruppe dazu zwingen, ihre Herstellung umzustellen, etwaige Inhaltsstoffe auszutau-
schen oder Verpackungsbeschreibungen zu andern. Es ist auch nicht ausgeschlossen, dass die Her-
stellung 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 geanderter rechtlicher Bestimmungen und Rahmenbedingungen zu einem erheb-
lichen Aufwand fiihren, etwa erhdhtem Investitionsbedarf im Zusammenhang mit den Umstellungen
oder (besonderen) Uberwachungspflichten von Produktionsablaufen. Die Nichteinhaltung lebensmit-
telrechtlicher Bestimmungen und der sonstigen gesetzlichen Rahmenbedingungen kénnte ferner zur
Auferlegung von Geldstrafen, Bul3geldern oder aber auch Beschrankungen der Geschaftstatigkeit wie
auch Abhilfeverpflichtungen seitens der Behérden gegenliber der Karlsberg Brauerei-Gruppe flihren.
Soweit solche MaBRnahmen gegeniiber der Karlsberg Brauerei-Gruppe erfolgen, kénnte dies daneben
ein Imageverlust fiir die Karlsberg Brauerei-Gruppe bedeuten. Ebenfalls kénnen Anderungen zur Re-
gulierung der Pfand- sowie Recycling-Thematik durch den Gesetzgeber zu Anderungen des Konsu-

mentenverhaltens fihren.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

n) Es bestehen steuerliche Risiken

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist steuerlichen Risiken ausgesetzt, indem etwa steuerliche Veranla-
gungen und AuB3enprifungen zu Nachzahlungen fihren kdnnen oder es infolge der Entwicklung der
Steuergesetzgebung, -rechtsprechung oder Verwaltungspraxis zu nachteiligen Anderungen kommen

kann.

Steuerliche AuRRenprifungen finden aktuell bei den Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe fur
Veranlagungszeitrdume bis zum Jahr 2011 statt. Die erfolgten steuerlichen Veranlagungen fir Zeit-
raume, in denen noch keine Betriebspriufungen abgeschlossen sind, stehen unter dem Vorbehalt der

Nachprifung.

Jeder der vorgenannten Umstande konnte sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

0) Samtliche Gewinne der Emittentin werden im Rahmen eines Ergebnisabfiihrungsver-

trages an ihre Alleingesellschafterin abgefuhrt

Zwischen der Emittentin und ihrer Alleingesellschafterin, der Karlsberg Holding GmbH, besteht ein
Ergebnisabfuihrungsvertrag. Danach werden sdmtliche Jahresiiberschisse der Emittentin an die Al-

leingesellschafterin abgefiihrt. Die Emittentin kann zwar grundsétzlich mit Einversténdnis ihrer Gesell-
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schafterin Riicklagen bilden, um Reserven aufzubauen, dies wird aber mdglicherweise in der Praxis in
einem weniger gro3en Umfang geschehen, als dies ohne den Ergebnisabflihrungsvertrag der Fall
ware; dies kann insbesondere dann der Fall sein, wenn Finanzmittel in der Karlsberg Holding GmbH

bendtigt werden, weil sich die Bonitat der Letztgenannten verschlechtert hat.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

p) Es besteht das Risiko einer etwaigen Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstorer
durch betriebsbedingte Verunreinigungen von Grundstiicken und /oder sonstigen

Umweltverunreinigungen

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist Eigentiimerin mehrerer Betriebsgrundstiicke. Daneben ist sie Mie-
terin bzw. Pé&chterin von verschiedenen Immobilien. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Un-
ternehmen der Karlsberg Brauerei-Gruppe entweder als Grundstiickseigentliimer oder aber als Mieter
bzw. Pachter fir etwaige Verunreinigungen, die von den von ihnen genutzten Grundstiicken bzw. von
den auf den Grundstiicken befindlichen Produktionsanlagen ausgehen (z.B. Grundwasserverunreini-
gungen) haftbar gemacht werden. Ferner kénnte die Karlsberg Brauerei-Gruppe auch als Produzent
und somit Verursacher in Folge von Umweltverschmutzungen im Rahmen der Produktion in den Pro-
duktionsstatten der Karlsberg Brauerei-Gruppe (z.B. Versickerung im Boden, Verunreinigung des
Grundwassers etc., oder unzureichender Reinigung von bei der Produktion etwa verunreinigtem Was-

ser oder sonstigen Stoffen) haftbar gemacht werden.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

q) Risiken in Bezug auf den Versicherungsschutz der Karlsbherg Brauerei-Gruppe

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat im Hinblick auf die mit ihrem Geschéftsbetrieb verbundenen Risi-
ken in einem aus ihrer Sicht angemessenem Umfang Versicherungen abgeschlossen und lasst den
Versicherungsschutz auch regelmaRig Uberpriufen (unter anderem Produkthaftpflicht-, Umwelthaft-
pflicht-, Betriebshaftpflicht- und Feuerversicherung). Es besteht jedoch keine Gewahr dafiir, dass die-
ser Versicherungsschutz alle mdglichen Schaden, insbesondere Schéden, die im Ausland entstehen
und ggf. einer anderen Rechtsordnung unterliegen, abdeckt oder in jedem Fall ausreichend ist. Auch
kénnte der Versicherungsschutz im Einzelfall aus anderen Griinden nicht greifen, etwa wenn Oblie-
genheiten verletzt werden. Sollte es zu Schaden kommen, fir die die Gesellschaft einzustehen hat
und die nicht durch entsprechende Versicherungszahlungen kompensiert werden, kénnte sich dies

nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.
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Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

r) Risiken im Zusammenhang mit arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Auseinander-
setzungen bei der Karlsherg Brauerei-Gruppe, bei Zulieferern oder Logistikunterneh-

men 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, kénnte es zu Arbeitsniederlegungen etwa aufgrund von MaRnahmen im Rahmen
von arbeitsrechtlichen Auseinandersetzungen (Arbeitskampf) oder aufgrund sonstiger arbeitsrechtli-
cher Auseinandersetzungen kommen. Hierdurch kdnnte die Produktion oder auch der Vertrieb der
Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe erheblich beeintrachtigt werden, da die Karlsberg Brauerei-
Gruppe gegebenenfalls nicht mehr mit ausreichenden Rohstoffen versorgt werden wirde, sie gege-
benenfalls nicht mehr produzieren kdnnte, sie gegebenenfalls ihre Produkte nicht rechtzeitig und frist-

gemal ausliefern kdnnte oder die Produkte nicht fristgemaf in den Handel gelangen wirden.

Jeder der vorgenannten Umstéande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

S) Das Verhalten von Wettbhewerbern oder Dritten sowie Straftaten Dritter kénnte sich
negativ auf den Absatz der von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Produkte
auswirken; es besteht das Risiko, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe selbst Ziel von

Erpressungen und / oder Sabotagehandlungen wird

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Wettbewerber der Karlsberg Brauerei-Gruppe Produkte
in den Verkehr bringen, die - unabhangig vom Grund - ein Risiko fur den Verbraucher darstellen. Dies
kdnnte sich aufgrund mangelnder Differenzierung durch den Verbraucher selbst auch negativ auf den
Absatz vergleichbarer Produkte, einschlielich vergleichbarer Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe, auswirken. Des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Karlsberg Brauerei-
Gruppe selbst Ziel von Sabotagehandlungen oder Erpressung wird. Erpressung, Sabotagehandlungen
und ahnliche Szenarien bergen zudem die Gefahr, dass hierdurch Imageschaden sowie weitere
Schéden fiur die Karlsberg Brauerei-Gruppe entstehen. Zudem kénnen Alkoholmissbrauchs- sowie
Gesundheitsprogramme oder MarketingmafRnahmen Dritter zu Reputationsschaden der Branche fiih-

ren, welche die Geschéftstatigkeit der Karlsberg Brauerei-Gruppe negativ beeinflussen kénnte.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.
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t) Die Emittentin kann fir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften haften. Ebenso
kdnnten Forderungen gegen Tochtergesellschaften oder Gesellschaften des Karls-

berg-Konzerns ausfallen

Die Emittentin haftet fir Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften teilweise mit. Mit der Karlsberg
Logistik Service GmbH besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag. Danach ist die
Emittentin verpflichtet, die Verluste dieser Gesellschaft auszugleichen. Dariiber hinaus kdnnte es eine
vertragliche Mithaftung fur Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften etwa im Rahmen von Finan-
zierungen geben oder die Emittentin kénnte den Tochtergesellschaften Darlehen zur Verfligung stel-
len, was im Falle einer Insolvenz in der Regel zu einem Komplettausfall dieser Darlehensforderung
fihren wird. Es sind auch andere Falle denkbar aufgrund derer es zu einer Haftung, Rickzahlungs-
verpflichtungen oder Belastungen der Emittentin im Falle der Insolvenz von Tochtergesellschaften
kommen kann. Zudem besteht das Risiko, dass die Emittentin mit einer etwaigen Verlustausgleichs-
forderung aus ihrem Ergebnisabfiihrungsvertrag gegen ihre Alleingesellschafterin, die Karlsberg Hol-

ding GmbH, im Falle von deren Insolvenz ausfallen kénnte.

Jeder der vorgenannten Umstéande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

u) Abhangigkeit der Emittentin von qualifiziertem Personal

Der Erfolg der Karlsberg Brauerei-Gruppe hangt wesentlich von ihrer Fahigkeit ab, ihre hoch qualifi-
Zierten Mitarbeiter, insbesondere in den Bereichen Vertrieb und Produktentwicklung zu halten, und
neue, entsprechend hochqualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und dauerhaft an sich zu binden. Sollte
die Gesellschaft mehrere ihrer qualifizierten Mitarbeiter oder einen oder mehrere ihrer leitenden Ange-
stellten verlieren, konnte dies dazu fuhren, dass wichtiges Know-how verloren geht. Dies kdnnte zur
Folge haben, dass der Geschéftsbetrieb beeintrachtigt und wesentliche Inhalte der Geschaftsstrategie
nicht umgesetzt werden kdnnen. Das erfolgreiche Anwerben und die dauerhafte Bindung von Mitar-
beitern hangen von attraktiven Gehaltspaketen aber auch von einem attraktiven Arbeitsumfeld und
guten Entwicklungsmaoglichkeiten ab. Sollte es der Gesellschaft nicht gelingen, dauerhaft gute und
qualifizierte Mitarbeiter zu beschéaftigen, konnte dies dazu fuhren, dass sie ihren Geschéftsbetrieb

nicht ausweiten oder aufrechterhalten kann.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

V) Die Kreditvertrage mit Banken enthalten zum Teil Auflagen und Vorgaben einzuhalten-
der Finanzkennzahlen, die die Handlungsfreiheit der Emittentin einschranken und deren

Verletzung zu Kiindigungsrechten fuhren kann



-33-

Die Emittentin hat von einem Bankenkonsortium eine besicherte Kreditlinie in Hohe von EUR 20 Mio.
eingeraumt bekommen. Die entsprechenden Kreditvertrage enthalten Financial Covenants, welche die
Handlungsfreiheit der Emittentin einschranken. Auch kdnnten Verletzungen dieser Pflichten nachteili-

ge Folgen haben bis hin zu einer Kreditkiindigung.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

w) Das Anlagevermdgen der Emittentin unterliegt einem Abwertungsrisiko

Die Emittentin bilanziert in ihrem Jahresabschluss im Anlagevermdgen Sachanlagen und auch Fi-
nanzanlagen. Zu den Finanzanlagen gehort eine Beteiligung an der Mineralbrunnen Uberkingen-
Teinach GmbH & Co. KGaA, deren Aktien borsennotiert sind. Die Emittentin Gberprift in der Regel im
Zusammenhang mit der Erstellung von Abschlissen die Wertverhaltnisse sowohl im Sachanlagever-
mdogen als auch im Finanzanlagevermoégen. Hierbei kann als Folge einer solchen Uberpriifung eine

Wertminderung festgestellt werden und es damit zu Abschreibungen kommen.

Jeder der vorgenannten Umstéande konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

2. Marktbezogene Risiken

a) Die Konditionen fir den Einkauf der fur die Herstellung notwendigen Roh- und Hilfs-
stoffe kdnnten sich verschlechtern und die Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnte nicht in
der Lage sein, ein Ansteigen der Preise ganz oder teilweise zu kompensieren oder

Uber 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 grof3te Positi-
on in den Materialkosten, aber auch Kosten flir Energie. Kostensteigerungen in einem oder mehreren
dieser Bereiche kénnten dazu fuihren, 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 Getrdnken erforder-
lichen Rohstoffe unterliegen Schwankungen. Steigende Preise unter anderem auch aufgrund von
Spekulationen an Terminbdrsen sind nur einige Faktoren, die den Rohstoffeinkauf nur eingeschrankt
kalkulierbar machen. Auch die Férderung nachwachsender Rohstoffe im Bereich der Bioenergie fiihrt

zu steigenden Preisen, weil einige Lebensmittelrohstoffe, wie z.B. Getreide, vermehrt auch fur die



-34 -

Energiegewinnung verwendet werden und damit einerseits die Nachfrage am Rohstoffmarkt steigt,
andererseits Anbauflachen fir Getreide, nicht mehr wie im bisherigen Umfang zur Verfligung stehen.
Es ist nicht ausgeschlossen, dass sich die fur die Herstellung der von der Karlsberg Brauerei-Gruppe
hergestellten Produkte notwendigen Rohstoffe generell verteuern. Zudem ist es mdoglich, dass die
Preise fir bestimmte Rohstoffe wegen Verknappung der Ressourcen aufgrund verschiedener Um-
sténde (z.B. Vernichtung von Ressourcen aufgrund von Umweltkatastrophen wie beispielsweise Flut,
Feuer und Stirme oder Verknappung aufgrund der Nutzung der Ressourcen flir andere Produkte,
beispielsweise im Bereich der erneuerbaren Energien) weiter steigen. Auch politische Unruhen und
Instabilitat, eine Anderung der Landwirtschaftspolitik oder Anderung der 6konomischen Bedingungen
in den Landern, in denen die fir die Herstellung der alkoholischen und nicht-alkoholischen Getrénke
erforderlichen Rohstoffe angebaut werden oder Unsicherheiten in Landern, durch welche die Rohstof-
fe nach Europa transportiert werden, kdnnen zu einer weiteren Verteuerung der Preise fir Rohstoffe
fuhren. Des Weiteren ist nicht auszuschlieRen, dass Rohstoffe und Zutaten fur die Produkte der
Karlsberg Brauerei-Gruppe wegen einer etwaigen fehlenden Nachhaltigkeit oder anderer Faktoren,
wie z.B. Ernteausfalle, unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten oder aus anderen Griinden nicht mehr
in den Produkten der Karlsberg Brauerei-Gruppe verarbeitet werden kdonnen. Die Rohstoffe werden
am Weltmarkt zudem teilweise in auslandischer Wahrung gehandelt. Ahnlich wie bei den Rohstoffen
schwanken auch die Preise fir Hilfsstoffe oder andere fur die Herstellung der Produkte der Karlsberg
Brauerei-Gruppe erforderlichen Stoffe. So kdnnte insbesondere der Preis flr das wichtige Zukaufpro-
dukt Dose (oder Aluminium als Vorprodukt davon), Glas, Papier, Plastik oder andere Hilfsstoffe, die
die Karlsberg Brauerei-Gruppe zum Abflllen und zum Verpacken ihrer Produkte bendétigt, steigen.
Zudem sind die Aufwendungen fir den Betrieb von Produktionsstatten und die Herstellung von Er-
zeugnissen in hohem Mal3e auch von den Energiekosten abhangig. Ebenso kdnnten steigende Ener-
giepreise zu erhdhten Logistikaufwendungen fihren oder den Produktionsprozess verteuern und da-
mit insgesamt zu einer Verteuerung der Produkte fihren. Es ist nicht auszuschlieRen, dass die Karls-
berg Brauerei-Gruppe nicht in der Lage ist, derartige Preissteigerungen bei Roh- oder Hilfsstoffen
bzw. Energie ganz oder teilweise zu kompensieren oder diese ganz oder teilweise Uber eine Anpas-

sung der Verkaufspreise an den Kunden weiterzugeben.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

b) 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 verkau-

fen und dadurch Umsatzeinbuf3en erleiden

Die Entwicklung der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung der

Getranke- und insbesondere der Brauereibranche vor allem in Deutschland und Frankreich abhangig.
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In der Brauereibranche ist ein sinkender Pro-Kopf-Bierkonsum zu beobachten. Dieser hangt u.a. von
der gesellschaftlichen Akzeptanz alkoholischer Getranke ab, die weiter sinken kdnnte. Der wachsende
Trend zu gesunder Erndhrung und die zunehmende Wahrnehmung der Risiken und Gefahren durch
Alkoholgenuss (Suchtgefahr durch Alkoholkonsum, Fahren unter Alkoholeinfluss, Alkoholprobleme bei
Jugendlichen), scharfere Gesetze zum Alkoholkonsum oder weit angelegte Aufklarungskampagnen
und Diskussionen in den Medien kdnnten zu einem bewussteren und unter Umstanden weiter sinken-

den Konsum von Alkohol fihren.

Der Markt fir alkoholische und alkoholfreie Getranke unterliegt einem permanenten Wandel und das
Konsumverhalten der Verbraucher &ndert sich fortlaufend. Auch ist zu beobachten, dass am Markt
immer wieder verschiedene neue Trends auftauchen, beispielsweise zu gesundheitsbewusster Ernah-
rung etc. Es ist nicht ausgeschlossen, dass aufgrund bestimmter Trends oder anderweitiger Entwick-
lung im Verbraucherverhalten die Karlsberg Brauerei-Gruppe zuklnftig nicht mehr in der Lage sein
konnte, die geplanten Mengen ihrer Produkte zu verkaufen. Ferner ist es denkbar, dass bestimmte
Rohstoffe oder neue wissenschaftliche Erkenntnisse tber bestimmte Rohstoffe, welche die Karlsberg
Brauerei-Gruppe bei der Herstellung ihrer Produkte verwendet, zu einem veradnderten Konsumverhal-
ten fuhren und Verbraucher die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe mit entsprechenden Inhalts-
stoffen nicht mehr oder nicht mehr in der bisherigen Menge nachfragen. Zudem kann sich eine Ver-
schlechterung der allgemeinen wirtschaftichen Rahmenbedingungen auch nachhaltig auf die Nach-
frage nach alkoholischen oder nicht-alkoholischen Getranken auswirken. Es besteht das Risiko, dass
die Nachfrage nach alkoholischen oder nicht-alkoholischen Getranken der Karlsberg Brauerei-Gruppe

zukinftig sinkt.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

c) Bestehender oder zunehmender Wettbewerb kann sich negativ auswirken, insbeson-
dere wenn Wettbewerbsprodukte besseren Anklang finden oder durch zunehmenden

Preisdruck

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe sieht sich einem groRen Wettbewerb gegeniiber. Neben den beste-
henden Wettbewerbsprodukten kdnnten neue Wettbewerber und neue Produkte etwa Eigenmar-
ken / Handelsmarken des Einzelhandels auf den Markt drangen. Es ist nicht auszuschlieRen, dass
Wettbewerber mit den von ihnen hergestellten Produkten / Geschmacksrichtungen oder aufgrund ihrer
Marketingstrategie einen besseren Anklang bei den Kunden / Verbrauchern finden. Zudem ist zu be-
obachten, dass sich Wettbewerber immer h&ufiger mit anderen konsolidieren (Marktkonzentration),
um ihre Produktions- und Vermarktungsprozesse zu optimieren. Teilweise verfligen Wettbewerber
auch Uber wesentlich gréRRere finanzielle und personelle Ressourcen als die Emittentin. All dies kénnte

dazu fuhren, dass Wettbewerber ihre Produkte zu giinstigeren Konditionen herstellen und anbieten
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kénnen und damit den Preisdruck fir die Emittentin erhdhen. Zu berucksichtigen ist auch, dass etwa
der GroB3- und Einzelhandel, wenn er eigene Marken vertreibt, zuriickhaltender als Abnehmer fir die
Produkte der Emittentin zur Verfligung steht. Es besteht auch deswegen das Risiko, dass die Emitten-

tin 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
Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen kann sich @ndern und es ist nicht auszuschliel3en, dass hier-
durch auch der Absatz der Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe verringert wird bzw. stark nach-
lasst. Daneben ist zu bertcksichtigen, dass die Karlsberg Brauerei-Gruppe ihre Produkte an die jewei-
ligen Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen verkauft und hierbei lediglich den Preis ihrer Produkte
bei diesem Verkauf bestimmen kann. Sie hat keinen Einfluss auf die Preisgestaltung der einzelnen
Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen fir das von ihnen angebotene Sortiment. Zwar ist eine ab-
satzsteigernde Preisgestaltung auch im Interesse der jeweiligen Lebensmitteleinzelhandelsunterneh-
men es ist jedoch nicht auszuschlie3en, dass diese geringere Preise gegentber den Endverbrauchern

vereinbaren.

Jeder der vorgenannten Umstéande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

d) Witterung und / oder das generelle Konsumklima kdnnen den Absatz und Umsatz der

von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Getranke 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 scho-
nem Wetter der Konsum von Bier und anderen von der Karlsberg Brauerei-Gruppe angebotenen Ge-
tranken deutlich an. Die Witterung zu solchen Zeiten, insbesondere wahrend der Sommermonate, hat
einen starken Einfluss auf den Konsum entsprechender Getranke. Sollte es etwa in den Sommermo-
naten zu einer weniger ausgepragten warmen Zeit kommen, wirkt sich dies erfahrungsgemaf deutlich
negativ auf den Umsatz der Getrankebranche und damit auch auf Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe aus. Gleiches gilt, wenn eine der sonstigen typischen Gelegenheiten mit grof3en Absatzen
ausfallt oder durch &uRere Umstande negativ beeinflusst wird, etwa durch Naturkatastrophen, politi-

sche Umstande, etc.

Risiken bestehen zudem beim generellen Konsumklima der Verbraucher und der daraus resultieren-
den Preissensibilitdt. Ein schlechtes Konsumklima der Verbraucher, hervorgerufen, bspw. durch ein
sinkendes Pro-Kopf Einkommen in dem Absatzgebiet der Karlsberg Brauerei-Gruppe, kann zunéchst

zu einer Reduzierung des Branchenabsatzes fuhren. Darliber hinaus kann es zu einer Nachfragever-
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schiebung hin zu anderen Produkten oder Marken kommen die insbesondere von Seiten des Dis-

counthandels gunstiger als die Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe angeboten werden.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

e) Markttrends und /oder Marktentwicklungen kénnten von der Karlsbherg Brauerei-
Gruppe nicht rechtzeitig erkannt werden oder die zukiinftige Entwicklung neuer Pro-

dukte kann scheitern und inshesondere zu vergeblichen Aufwendungen fihren

Genau wie die Lebensmittelbranche ist auch die Getrankebranche standig bestrebt, neue Trends und
neue Geschmacksrichtungen zu entwickeln und am Markt einzufiihren. Die Emittentin ist daher darauf
angewiesen, ihre Produktpalette stetig entsprechend den Wiinschen und Bedurfnissen der Verbrau-
cher zeitnah anzupassen und zu erweitern sowie ggf. die Produktion entsprechend anzupassen und /
oder umzustellen. Hierbei ist fir die Karlsberg Brauerei-Gruppe wichtig auch ausreichenden Zugang
zu maoglicherweise neuen Produktionsmitteln zu haben bzw. die Anschaffung dieser auch entspre-
chend finanzieren zu kdnnen. Um méglichen Trends nicht hinterherzulaufen, muss die Emittentin sol-
che Wiinsche und Bedurfnisse teilweise vorhersehen. Es besteht das Risiko, dass sie falsche Vorher-
sagen trifft und neu entwickelte Produkte beim Verbraucher keinen oder einen kleineren als den er-
warteten Absatzmarkt finden oder sich die Produkte nicht gegen die der Wettbewerber durchsetzen
konnen. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe setzt fur die Entwicklung bzw. Weiterentwicklung ihrer Pro-
dukte und / oder Marken mitunter erhebliche finanzielle und auch personelle Ressourcen ein. Hierzu
gehoéren 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 Produkte
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 fur
die Entwicklung und den Vertrieb solcher Produkte gemachten Aufwendungen ggf. nur teilweise oder
langsamer als erwartet durch Umsatzsteigerungen amortisieren und dartber 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 rechtzeitig
erkannt haben, dass verschiedene ihrer Handler gegebenenfalls nur begrenzte Regalkapazitaten ha-
ben, was mdglicherweise dazu fuhren kénnte, dass bei der Aufnahme neuer Produkte in das Sorti-
ment der jeweiligen Handler bestehende Produkte der Karlsberg Brauerei-Gruppe aus den Regalen

oder generell aus dem Verkauf oder vom Markt genommen werden.

Jeder der vorgenannten Umstdnde konnte sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.
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f) Die Umsetzung neuer Marketingstrategien kann scheitern und insbesondere zu ver-

geblichen Aufwendungen fihren

Fur den Vertrieb ihrer Produkte hat die Emittentin bestimmte Marketingstrategien entwickelt. Es be-
steht das Risiko, dass diese Strategien beim Verbraucher keinen Anklang finden und getatigte Investi-

tionen nicht durch eine Umsatzsteigerung amortisiert werden.

Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

a) Das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Dritter (bspw. auch Verbraucherzeit-
schriften) kann sich auf das Image oder die Reputation der Emittentin selbst oder ih-
rer Branche und damit mittelbar auch auf die Emittentin auswirken und den Absatz

(negativ) beeinflussen

Die Marke ,Karlsberg” und ihre einzelnen Produktnamen genieRen nach Einschatzung der Emittentin
eine gute Reputation bei den Kunden und Verbrauchern. Dieses Image ist ein wichtiger Baustein der
Absatz- / Wachstumsstrategie der Karlsberg Brauerei. Es besteht das Risiko, dass das Verhalten an-
derer Marktteilnehmer oder Dritter bewusst / unbewusst, direkt / indirekt in Zusammenhang mit dem
Unternehmen gebracht werden und dadurch negativen Einfluss auf die Reputation des Unternehmens
ausiben. Dies kann einen negativen Einfluss auf den Absatz der Produkte der Emittentin haben.
Bringt etwa ein Marktteilnehmer ein Produkt auf den Markt, welches ein bestimmtes Risiko fur die
Verbraucher darstellt oder enthalt oder aus sonstigen Grinden die Produktakzeptanz in der Getranke-
und insbesondere Brauereibranche negativ beeinflusst, sind die Verbraucher meist dazu geneigt, das
auch auf alle ahnlichen Produkte aller weiteren Hersteller in demselben Segment zu Ubertragen und
die Produkte zu meiden. Auch besteht z.B. das Risiko, dass negativ belegtes Verhalten Dritter, wie
etwa Fehler in Vorprodukten bei Lieferanten, in Zusammenhang mit der Branche und / oder der Emit-

tentin gebracht wird.

Sowohl Verbraucherschitzer und andere Organisationen als auch Beitrdge in Verbraucherzeitschrif-
ten befassen sich mit Lebensmitteln und deren Inhaltsstoffen bzw. testen Produkte, einschlief3lich
derer der Karlsberg Brauerei-Gruppe. Solche Testergebnisse, wie auch die Aussagen von Verbrau-
cherschitzern und anderen Organisationen sowie (wahre oder auch unwahre) AuRerungen in sozia-
len Netzwerken und Medien kénnen Einfluss auf das Kaufverhalten von Verbrauchern haben, die nicht
nur das getestete Produkt betreffen, sondern auch auf dhnliche Produkte anderer Marken durchschla-

gen kénnen.
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Jeder der vorgenannten Umstande kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Karlsberg Brauerei-Gruppe und damit der Karlsberg Brauerei auswirken.

3. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen
a) Die Schuldverschreibungen sind mdglicherweise nicht fiir jeden Anleiheglaubiger
geeignet

Jeder potentielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die mit diesem Wertpapierprospekt angebo-
tenen Schuldverschreibungen der Emittentin angesichts ihrer jeweiligen Umstande zweckmaRig ist.

Insbesondere sollte jeder Anleger:

0] Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um eine aussagekraftige Be-
wertung der Schuldverschreibungen, der Chancen und Risiken der Anlage in die Schuldver-
schreibungen sowie der in diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verweis in Bezug ge-
nommenen Informationen vornehmen zu kénnen;

(i) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext seiner
jeweiligen finanziellen Situation und der zu prifenden Anlageentscheidung die Anlage in die
Schuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen zu kénnen, den die Schuldverschrei-
bungen auf sein gesamtes Anlageportfolio austiben werden;

(i) Uber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditéat verfigen, um alle mit der Anlage in
die Schuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu kénnen, auch fir den Fall,
in dem Kapital oder Zinsen in einer oder mehrerer Wahrungen zu zahlen sind, oder in dem

die Wahrung des Kapitals oder der Zinsen eine andere ist als die Wéahrung des potentiellen

Anlegers;
(iv) die Bedingungen der Schuldverschreibungen griindlich lesen und verstehen; und
(V) in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), mégliche Entwick-

lungen, die die Anlage beeinflussen kdnnen und seine Fahigkeit, die jeweiligen Risiken tra-

gen zu kénnen, zu beurteilen.

b) Bisher fehlt ein 6ffentlicher Markt und auch zukiinftig wird es keinen organisierten

Markt fur die Schuldverschreibungen geben

Bisher besteht fir die neuen Schuldverschreibungen der Emittentin kein 6ffentlicher Markt. Es ist be-
absichtigt, die Schuldverschreibungen zum Handel in den Open Market (Freiverkehr an der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse) im Segment Entry Standard fur Unternehmensanleihen einzubeziehen. Es be-
steht keine Gewahr, dass sich ein aktiver Handel in den Schuldverschreibungen entwickeln oder an-
halten wird. Insbesondere gibt es auch nach Einbeziehung der Schuldverschreibungen der Emittentin

in den borslichen Handel keinen staatlich organisierten Markt fur die Schuldverschreibungen der Ge-
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sellschaft, weil eine Einbeziehung in einen organisierten Markt nicht erfolgt. Folglich besteht ein ge-
geniiber an einem organisierten Markt zugelassenen Schuldverschreibungen erhéhtes Risiko, dass
sich nach der Einbeziehung der Schuldverschreibungen in das vorgenannte Freiverkehrssegment kein
aktiver Handel fur die Schuldverschreibungen entwickelt. Die Anleiheglaubiger werden mdglicher-
weise nicht in der Lage sein, ihre Schuldverschreibungen jederzeit oder zum jeweiligen Tageskurs zu
verkaufen. Der Ausgabebetrag der Schuldverschreibungen bietet keine Gewahr daftir, dass sich in der

Folgezeit ein Kurs auf dem jeweiligen Borsenplatz bilden wird.

c) Der Kurs der Schuldverschreibungen ist méglicherweise volatil

Der Kurs der Schuldverschreibungen kann, insbesondere durch Schwankungen der tatsachlichen
oder prognostizierten Geschéftsergebnisse der Emittentin oder ihrer Konkurrenten, Anderungen von
Gewinnprognosen bzw. -schatzungen oder Nichterflllung von Gewinnerwartungen von Wertpapier-
analysten, Anderungen der allgemeinen Wirtschaftsbedingungen, Anderungen des Gesellschafter-
kreises sowie durch weitere Faktoren, erheblichen Kursschwankungen ausgesetzt sein. Auch kénnen
generelle Schwankungen der Kurse, Zinsen oder der Unterschiede zwischen Ankaufs- und Verkaufs-
kursen von Unternehmensanleihen zu einem Preisdruck auf die Schuldverschreibungen fuhren, ohne
dass dafur notwendigerweise ein Grund im Geschéft oder in den Ertragsaussichten der Gesellschaft
gegeben ist. Hohe Schwankungen des Kurses bei geringen gehandelten Stiickzahlen kénnen zur
Folge haben, dass im Fall des Verkaufs der Schuldverschreibungen weniger erlost wird, als investiert

wurde.

d) Das mogliche Angebot weiterer Schuldverschreibungen birgt Risiken fir Anleihe-

glaubiger

Die Emittentin behalt sich vor, nach Mal3gabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibun-
gen zu begeben. In diesem Falle muss ein neuer Wertpapierprospekt erstellt werden, sofern die neu-
en Schuldverschreibungen o6ffentlich angeboten werden. Die bisher ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen konnten dadurch an Wert verlieren, etwa weil der Boérsenkurs féllt bzw. bei Anleiheglaubigern,
die die Schuldverschreibungen bilanzieren, missten u.U. buchmaRige Abschreibungen ausgewiesen
werden. Durch die Ausweitung des Umfangs der Schuldverschreibungen stellt sich die Hohe der Ver-
schuldung der Emittentin durch die Schuldverschreibungen mdoglicherweise gréRer dar, als Anleger
sich das vorstellen und da all diese Schuldverschreibungen im Rang in Bezug auf Zins- und Tilgungs-
leistungen gleichrangig sind, verteilt sich die Fahigkeit der Emittentin, Zins- und Tilgungszahlungen zu
leisten, mdglicherweise auf mehr Schuldverschreibungen, als von den Anlegern angenommen und als

maoglicherweise die Emittentin in der Lage ist, vollsténdig zu leisten.
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e) Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden

Die Schuldverschreibungen kénnen von der Emittentin entsprechend den Anleihebedingungen vorzei-
tig nach ihrer Wahl gekiindigt werden. In diesem Fall erfolgt die Riickzahlung gemaf den Anleihebe-
dingungen je nach Wahl-Riickzahlungsjahr entweder zu 101,5 % oder 100,5 % des Nennbetrags zzgl.
vor dem Tag der Rickzahlung aufgelaufener Zinsen. Ferner steht der Emittentin entsprechend den
Anleihebedingungen auch ein vorzeitiges Kindigungsrecht aus steuerlichen Griinden und aufgrund
Geringfiigigkeit des ausstehenden Nennbetrags zu. Wenn die Emittentin ihr Recht zur vorzeitigen
Kindigung der Schuldverschreibungen ausibt, kénnten die Inhaber der Schuldverschreibungen eine
niedrigere Rendite als erwartet erzielen. Dies ist inshesondere dann der Fall, wenn die Anleger den
aus der Rickzahlung der Schuldverschreibungen vereinnahmten Betrag nur zu schlechteren Konditi-

onen reinvestieren kdnnen.

f) Die Mehrheit der in einer Glaubigerversammlung vertretenen Anleiheglaubiger kann

nachteilige Beschlisse fur alle Anleiheglaubiger fassen

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MalRnahmen, insbesondere
die Anderung der Anleihebedingungen, mit Mehrheitsbeschluss verbindlich fiir alle Anleiheglaubiger
beschlielen kénnen. Die Beschlisse sind auch fur Anleiheglaubiger bindend, die an der Beschluss-
fassung nicht teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher
dem Risiko, dass er an Beschllisse gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch Rech-

te aus den Schuldverschreibungen gegen seinen Willen verlieren kann.

a) Der Marktpreis der Schuldverschreibungen kénnte in Folge von Anderungen des

Marktzinses, der Kreditwirdigkeit oder des Unternehmensratings der Emittentin fallen

Die Schuldverschreibungen sind als festverzinsliches Wertpapier ausgestaltet. Wenn sich der Markt-
zins im Kapitalmarkt verandert, andert sich typischerweise der Marktpreis flr bereits ausgegebene
Wertpapiere mit einer festen Verzinsung in die entgegengesetzte Richtung. Das bedeutet, dass, wenn
der Marktzins steigt, féallt Ublicherweise der Marktpreis des bereits ausgegebenen festverzinslichen
Wertpapiers. Damit kénnen sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Marktpreis der
Schuldverschreibungen auswirken und im Fall eines Verkaufs der Schuldverschreibungen vor Ende

der Laufzeit zu Verlusten fir die Anleiheglaubiger fuhren.

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 geadndert, 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.
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Sofern sich beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bzw. die Karls-
berg Brauerei-Gruppe bezogenen Risiken die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre
aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfillen kann, kénnte der Markt-
preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn sich die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin
ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfullen kann, tatsachlich
nicht verringert, kdnnten Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der Marktpreis der
Schuldverschreibungen sinken. Weiterhin kénnte sich die Einschatzung von Marktteilnehmern zu der
Kreditwirdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben
Branche wie der Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig sind, nachteilig verandern. Sofern eines dieser Risi-
ken eintritt, kbnnten Dritte die Schuldverschreibungen nur zu einem geringeren Preis als vor dem Ein-
tritt des Risikos zu kaufen gewillt sein. Unter diesen Umstéanden kénnte der Marktpreis der Schuldver-

schreibungen fallen.

h) Risiko des Totalverlusts des investierten Anleihekapitals bei einer Insolvenz der Ge-
sellschaft insbesondere weil andere Verbindlichkeiten besichert und die Schuldver-

schreibungen unbesichert sind

Im Fall der Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fir den
Erwerb der Schuldverschreibungen kommen. Das gilt insbesondere deswegen, weil die Karlsberg
Brauerei-Gruppe in erheblichem Umfang fir Verbindlichkeiten gegentiber Dritten, wie Kreditinstituten,
Sicherheiten bestellt hat und somit die Wahrscheinlichkeit, dass bei einer Insolvenz der Emittentin
werthaltiges Vermogen zur Befriedigung der Forderungen der Anleiheglaubiger noch zur Verfliigung
steht gering ist, nachdem die bevorrechtigte Befriedigung andere Glaubiger am Sicherungsgut erfolg-

te.

Die Schuldverschreibungen sind hingegen unbesichert. Den Anleiheglaubigern sind keine Sicherhei-
ten fUr den Fall eingerdaumt worden, dass die Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Schuldver-
schreibungen nicht erfillen kann. Zudem ist die Emittentin berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren
Vermdgensgegenstanden zugunsten Dritter zu bestellen. Im Falle einer Insolvenz stehen daher mdg-
licherweise keine oder nahezu keine Mittel in der Insolvenzmasse zur Verteilung zur Verfigung und

die Anleiheglaubiger erhalten keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen.

i) Die Schuldverschreibungen kénnten nur in geringerem als erwarteten Umfang, etwa

in Hohe des Mindestemissionsvolumens platziert werden.

Das Angebot umfasst ein Mindestemissionsvolumen von EUR 30 Mio. Die Emittentin strebt ein Emis-
sionsvolumen von EUR 40 Mio. an (Zielvolumen). Es ist jedoch nicht gesichert, dass im Fall der Be-

gebung der Schuldverschreibungen mehr als das Mindestemissionsvolumen platziert wird. Dies kann



-43 -

unter Umsténden dazu fihren, dass die Schuldverschreibungen nur mit einem geringeren Volumen
oder lediglich zum Mindestemissionsvolumen ausgegeben werden. Dies wiirde dazu fiihren, dass der
Emittentin entsprechend weniger Liquiditat fur ihre geschéaftlichen Zwecke zur Verfligung steht. Auch
kénnte sich das geringere Volumen an Schulverschreibungen, das handelbar ist, negativ auf die

Kursentwicklung und die Liquiditat der Schuldverschreibungen auswirken.

i Zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen kann die Emittentin auf eine Refinanzie-

rung angewiesen sein

Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen ist nicht in Raten Uber einen langeren Zeitraum
verteilt zurtickzuzahlen, sondern in einer Summe am Ende der Laufzeit im Jahr 2021, soweit die Emit-
tentin nicht von ihrem vorzeitigen Kindigungsrecht Gebrauch macht. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die Emittentin zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen auf eine neue Refinanzie-
rung, eventuell durch die Begebung neuer Schuldverschreibungen, angewiesen sein wird. Sofern eine
zur Ruckzahlung erforderliche Finanzierung - gleich aus welchen Griinden - nicht zur Verfligung steht,

wird die Emittentin moéglicherweise nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen zu tilgen.

k) Anleger dirfen sich nicht auf Meinungen und Prognosen verlassen

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 zukinftige mogli-
che Ereignisse wieder, die allerdings noch ungewiss sind. Eine Vielzahl von Faktoren kann dazu fuh-
ren, dass sich tatséchlich eintretende Ereignisse wesentlich von der prognostizierten Lage unterschei-
den. Dies kann zu méglicherweise nachteiligen Anderungen in der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin und in der Folge zu nachteiligen Auswirkungen fir Anleger fhren.

)] Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Schuldverschreibungen auf-
grund einer Verletzung von Zulassungsfolgepflichten seitens der Emittentin oder aus
anderen Grinden nicht langer in das Segment Entry Standard fir Unternehmensan-
leihen der Frankfurter Wertpapierbdrse oder in den Handel an einer anderen Borse

einbezogen und somit nicht bzw. kaum mehr handelbar sind

Die Schuldverschreibungen der Emittentin sollen in den Open Market (Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse) im Segment Entry Standard fir Unternehmensanleihe einbezogen werden. Die
Emittentin muss daher verschiedene Folgepflichten und Verhaltensstandards erfillen. Die Nichterfil-
lung dieser Folgepflichten und Verhaltensstandards fuhrt grundsétzlich zu verschiedenen Rechtsfol-

gen, die auch den Ausschluss der Schuldverschreibungen vom Handel beinhalten kénnen. Dies kann
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dazu fihren, dass Anleiheglaubiger ihre Schuldverschreibungen nicht oder nur noch schwer handeln

kdnnen und dadurch einen wesentlichen Nachteil erleiden.

m) Die Schuldverschreibungen besitzen kein Anleiherating und das Unternehmensrating
kdnnte Risiken nicht berlicksichtigen, welche fiir die Schuldverschreibungen von Re-

levanz sind

Die Schuldverschreibungen verfligen Giber kein eigenes Rating. Die Emittentin verfligt derzeit Uber ein
Unternehmensrating der Creditreform Rating AG mit der Note ,BB“. Dieses Rating adressiert jedoch
nicht explizit die Fahigkeit der Emittentin, den Verpflichtungen der Anleihebedingungen nachzukom-
men sowie Kreditrisiken bei der Bestimmung der Wahrscheinlichkeit, dass Zahlungen auf die Schuld-
verschreibungen bei Falligkeit erfolgen. Dieses Rating kdnnte zudem nicht séamtliche potentiellen
Auswirkungen aller Risiken in Bezug auf die Struktur, den Markt, zusatzliche oben beschriebene Risi-
kofakten oder sonstige Faktoren berlicksichtigen, die Einfluss auf den Wert der Schuldverschreibun-
gen 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 Mdoglichkeit, dass eine andere Rating-Agentur, die nicht mit einem Rating durch die Emit-
tentin beauftragt wurde, ein Rating der Schuldverschreibungen oder der Emittentin anfertigt, welches
eine abweichende Kreditbonitatseinschatzung aufweist und die Rating-Agentur dieses ohne Zustim-
mung der Emittentin veroffentlicht. Es besteht keine Gewahr dafir, dass ein Rating durch eine Rating-
Agentur oder einen Dritten flr eine gewisse Zeit gleich bleibt, sich nicht verschlechtert oder ganz zu-
rickgenommen wird, sollte dies nach Ansicht der Rating-Agentur oder des Dritten erforderlich sein.
Die Aussetzung, Verschlechterung oder Ricknahme eines Ratings der Emittentin durch eine oder
mehrere Dritte oder eine Rating-Agentur sowie die Verotffentlichung eines weiteren Ratings, welche
eine abweichende Kreditbonitatseinschatzung aufweist, konnte sich erheblich nachteilig auf den Kurs

und den Handel der Schuldverschreibungen der Emittentin auswirken.
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Il. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

1. Verantwortlichkeit fir den Inhalt des Prospekts

Die Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, Gbernimmt gem. Art. 9 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere die alleinige Verantwortung fir den Inhalt
dieses Prospektes und erklart, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Prospekt richtig und keine
wesentlichen Umstande ausgelassen sind. Des Weiteren erklart die Karlsberg Brauerei GmbH, dass
sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt ge-
nannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind,

welche die Aussage des Prospektes wahrscheinlich veréandern kdnnten.

Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Infor-
mationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der ein-
zelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fir die

Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben.

2. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthdlt in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind
alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Dies gilt auch fir
Aussagen in den Abschnitten ,Risikofaktoren® und ,Geschaftsgang und Aussichten® und tberall dort,
wo der Prospekt Angaben Uber die zukinftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in
Bezug auf das Geschaft der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften, iber Wachstum und Profitabi-
litat sowie Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die vorgenannten Gesellschaften ausge-
setzt sind, enthalt. Die in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf der gegenwartigen, nach
bestem Wissen vorgenommenen Einschatzung durch die Gesellschaft. Solche in die Zukunft gerichte-
ten Aussagen basieren auf Annahmen und Faktoren und unterliegen daher Risiken und Ungewisshei-
ten. Deshalb sollten unbedingt insbesondere die Abschnitte ,Risikofaktoren®, ,Geschaftsiberblick und
,Geschaftsgang und Aussichten“ gelesen werden, die eine ausfuhrliche Darstellung von Faktoren
enthalten, die Einfluss auf die Geschaftsentwicklung der Karlsberg Brauerei-Gruppe und auf die Bran-

che, in der die Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig ist, nehmen kénnen.

Die zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf den gegenwartigen Pléanen, Schatzungen, Prognosen
und Erwartungen der Emittentin sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl sie zum gegen-
wartigen Zeitpunkt nach Ansicht der Emittentin angemessen sind, nachtréglich als fehlerhaft erweisen
kénnen. Zahlreiche Faktoren kdnnen dazu fuhren, dass die tatséachliche Entwicklung oder die erzielten

Ertrage oder Leistungen der Emittentin wesentlich von der Entwicklung, den Ertrdgen oder den Leis-
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tungen abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen

werden.

Zu diesen Faktoren gehéren unter anderem:

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

. Veranderungen im Wetthewerbsumfeld,

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

. Faktoren, die der Gesellschaft zum jetzigen Zeitpunkt nicht bekannt sind.

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 auszuschlieRen, dass die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von denjenigen abweichen, die in
diesem Prospekt als angenommen, geglaubt, geschatzt oder erwartet beschrieben werden. Die Emit-
tentin kdnnte aus diesem Grund daran gehindert werden, ihre finanziellen und strategischen Ziele zu

erreichen.

Die Gesellschaft beabsichtigt nicht, Uber ihre gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die Zukunft
gerichtete Aussagen fortzuschreiben und / oder an zukinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzu-

passen.

3. Hinweis zu Quellen der Marktangaben sowie zu Fachbegriffen

Angaben in diesem Prospekt aus Studien Dritter zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsra-
ten, Markttrends und zur Wettbewerbssituation hat die Emittentin ihrerseits nicht verifiziert. Die Ge-
sellschaft hat diese Informationen von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben und darin sind, soweit es
der Gesellschaft bekannt ist und sie es aus den vero6ffentlichten Informationen ableiten konnte, keine
Tatsachen unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen inkorrekt oder irrefiihrend

gestalten wirden.

Es ist nicht beabsichtigt, Uber die gesetzlichen Verpflichtungen hinaus derartige in die Zukunft gerich-
tete Aussagen fortzuschreiben und / oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen;
es besteht allerdings eine (gesetzliche) Pflicht einen Nachtrag zum Prospekt zu erstellen und zu vero6f-
fentlichen, soweit wichtige neue Umstande auftreten oder eine wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf
die im Prospekt enthaltenen Informationen bekannt wird, welche die Beurteilung der angebotenen
Wertpapiere der Gesellschaft beeinflussen kdnnten und die nach der Billigung dieses Prospekts und

vor dem endgiiltigen Schluss des Offentlichen Angebots auftreten oder festgestellt werden.



-47 -

Des Weiteren basieren die Angaben zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsraten, Marktt-
rends und zur Wettbewerbssituation in den Bereichen, in denen die Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig

ist, auf Einschatzungen der Gesellschaft.

Daraus abgeleitete Informationen, die somit nicht aus unabhdngigen Quellen entnommen worden
sind, kénnen daher von Einschatzungen von Wettbewerbern der Karlsberg Brauerei-Gruppe oder von

zukinftigen Erhebungen unabhangiger Quellen abweichen.

4. Abschlussprifer

Die nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschlisse fiir die zum
31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015 endenden Geschéftsjahre wurden von der Ernst &
Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, Zweigniederlassung Saarbriicken, Heinrich-
Bécking-StralBe 6-8, 66121 Saarbriicken, Bundesrepublik Deutschland (nachfolgend ,Ernst & Young®
genannt), nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten

Bestatigungsvermerk versehen.

Ernst & Young ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriiferkammer, Berlin.

5. Hinweis zu Finanz- und Zahlenangaben

Dieser Prospekt enthdlt Wahrungsangaben in Euro. Wahrungsangaben in Euro wurden mit ,EUR®,
und Wahrungsangaben in Tausend Euro wurden mit ,TEUR" vor dem Betrag kenntlich gemacht und
abgekdirzt. Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt wurden
kaufmannisch gerundet. In Tabellen addieren sich solche kaufménnisch gerundeten Zahlenangaben
unter Umsténden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls enthaltenen Gesamt-

summen.
6. Einsehbare Dokumente

Fur die Gultigkeitsdauer dieses Prospektes konnen Kopien folgender Unterlagen in Papierform in den
Geschaftsraumen der Karlsberg Brauerei GmbH, KarlsbergstraRe 62, 66424 Homburg, Bundesrepub-

lik Deutschland, wahrend der Ublichen Geschéftszeiten eingesehen werden:

0] der Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft;
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(i) die gepriften Jahresabschlisse (nach deutschen handelsrechtlichen Vorschriften (,HGB*))
der Gesellschaft fiir die zum 31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015 endenden

Geschaftsjahre;

(iii) die gepriften Kapitalflussrechnungen (nach HGB) der Gesellschaft fir die zum
31. Dezember 2014 und 31. Dezember 2015 endenden Geschéftsjahre;

(iv) die Anleihebedingungen;

(v) dieser Prospekt, auch einsehbar unter www.karlsberg.de unter der Rubrik ,Investoren®.

Fir Zeitraume seit dem 31. Dezember 2015 hat die Emittentin keine Zwischenfinanzinformationen,

wie etwa Quartalsberichte, veroffentlicht.
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V. ANGABEN IN BEZUG AUF DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

ISIN, WKN

Die International Securities Identification Number (ISIN) fur die Schuldverschreibungen lautet
DEOOOA2AATX6; die Wertpapier-Kenn-Nummer lautet A2AATX.

Rechtsvorschriften

Die Schuldverschreibungen werden in Form von auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen
ausgegeben. Rechtsgrundlage fiir die mit den Schuldverschreibungen verbundenen Rechte ist § 793
Burgerliches Gesetzbuch (,BGB*). Hiernach kann der jeweilige Inhaber der Schuldverschreibung von
der Emittentin eine Leistung und zwar die jahrliche Verzinsung sowie die Riickzahlung des Anleiheka-
pitals verlangen. Der Inhalt von auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen ist jedoch tber die
Grundsatzregelungen in 88 793 ff. BGB sowie das Gesetz uber Schuldverschreibungen aus Gesam-

temissionen (SchVG) hinaus gesetzlich nicht néher speziell geregelt.

Gesellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte, wie die Teilnahme an der Gesellschafterversammlung der

Emittentin und Stimmrechte, gewahren die Schuldverschreibungen nicht.

Beschluss betreffend die Emission der Schuldverschreibungen

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde von der Gesellschafterversammlung der Emittentin

am 8. April 2016 beschlossen.

Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen kénnen im Rahmen des geltenden Rechts jederzeit ohne Zustimmung der
Emittentin und ohne Anzeige bei der Gesellschaft freihdndig verkauft, vererbt oder anderweitig tUber-
tragen werden. Die Verflgung Uber Miteigentumsanteile an der bei der Verwahrstelle hinterlegten
Globalurkunde (dazu unter 3.) erfolgt durch Abtretung des Miteigentumsanteils in Ubereinstimmung
mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle und in Ubereinstimmung mit dem geltenden
Recht.

1. Bedingungen des Angebots
Die Emittentin bietet mit [*] % p.a. festverzinsliche Schuldverschreibungen mit Falligkeit am 28. April

2021 und mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00 an (das ,Angebot®). Die Schuldverschreibun-

gen begrinden unmittelbare, unbedingte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
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untereinander und mit allen anderen unmittelbaren, unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlich-
keiten der Emittentin mindestens gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwin-
gende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird. Die Laufzeit betragt funf Jahre. Die
Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise erstmalig zum 28. April
2019 unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindestens 30 Tagen zu kiindigen. Nach Ablauf des
28. April 2019 kénnen die Schuldverschreibungen jederzeit insgesamt oder teilweise, jedoch nur unter
Wahrung einer Frist von mindestens 30 und hdchstens 60 Tagen, zur Ruckzahlung gekundigt werden.
Gekiindigte Schuldverschreibungen sind zu dem jeweiligen Wahl-Riuickzahlungsbetrag nebst etwaigen
bis zum relevanten Wahl-Riickzahlungstag (ausschlie3lich) aufgelaufenen Zinsen zurlickzuzahlen.
Die teilweise Kindigung und teilweise Rickzahlung kann jedoch nur unter der Voraussetzung erfol-
gen, dass nach der teilweisen Kiindigung und teilweisen Riickzahlung noch Schuldverschreibungen in
einem Gesamtnennbetrag von mindestens EUR 20.000.000 (in Worten: Euro zwanzig Millionen) aus-
stehen. Ferner steht der Emittentin ein vorzeitiges Kindigungsrecht aus steuerlichen Griinden zu so-
wie eine vorzeitige Rickzahlung aufgrund von Geringflgigkeit des ausstehenden Nennbetrags. Die

weiteren Einzelheiten hierzu ergeben sich aus 8§ 7 der Anleihebedingungen.

Das Angebot steht unter der Bedingung, dass mindestens 30.000 festverzinsliche Schuldverschrei-
bungen mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00, d.h. nominal EUR 30 Mio., im Zuge des Ange-
bots erfolgreich platziert werden. Der maximale Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen ist
nicht festgelegt. Das Zielvolumen der Emission ist nominal EUR 40 Mio., ohne dass dies ein verbindli-

cher Hochstbetrag ist.

Das Angebot besteht aus:

. einem Offentlichen Angebot durch die Emittentin in Luxemburg und in Deutschland iiber die
Zeichnungsfunktionalitéat der Deutsche Borse AG im Handelssystem XETRA flr die Samm-
lung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die ,Zeichnungsfunktionalitat), (das ,Of-
fentliche Angebot®), das sich an alle potenziellen Anleger in Deutschland und Luxemburg
richtet und nicht auf bestimmte Kategorien potenzieller Investoren beschrankt ist. In Luxem-
burg wird das Offentliche Angebot insbesondere durch die Schaltung einer Angebotsanzeige
im Luxemburger Wort kommuniziert. Die Joint Bookrunner nehmen nicht an dem Offentli-

chen Angebot teil; sowie

. einer Privatplatzierung, durchzufihren von Bankhaus Lampe KG, Jagerhofstral3e 10, 40479
Dusseldorf, (,Bankhaus Lampe®) und IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-
Strale 1, 40474 Ddusseldorf, (,IKB“ und zusammen mit Bankhaus Lampe die ,Joint
Bookrunner®), an qualifizierte Anleger sowie an weitere Anleger gemal} den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen insbesondere im Sinne von Art. 5 Abs. 2

des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tber Wertpapie-
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re (,Privatplatzierung“). Im Rahmen dieser Privatplatzierung werden die Schuldverschrei-
bungen in Deutschland und in Luxemburg sowie ausgewahlten europaischen und weiteren
Staaten angeboten - jedoch mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Ka-
nada, Australien und Japan gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fir Privat-

platzierungen.

Es gibt keine vorab festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fur das Offentliche Angebot
und die Privatplatzierung. Die Mindestanlagesumme im Offentlichen Angebot betragt EUR 1.000,00.

Eine Héchstanlagesumme existiert nicht.

Zeichnungsantrage des Offentlichen Angebots liber die Zeichnungsfunktionalitét

Die Schuldverschreibungen werden 6ffentlich Gber die Zeichnungsfunktionalitat angeboten. Anleger,
die Zeichnungsauftrage fir die Schuldverschreibungen stellen mdchten, missen diese Uber ihre je-
weilige depotfihrende Stelle wahrend des Angebotszeitraums abgeben. Dies setzt voraus, dass die
depotfilhrende Stelle (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen ist
oder Uber einen an der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum
Handel hat, (ii) einen XETRA-Anschluss hat und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat auf der
Grundlage der Nutzungsbedingungen der Deutsche Bérse AG fir die XETRA-Zeichnungsfunktionalitat

berechtigt und in der Lage ist (der ,Handelsteilnehmer®).

Der Handelsteilnehmer gibt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsantrage lber die
Zeichnungsfunktionalitat ab. Zeichnungsauftrage, die Uber die Zeichnungsfunktionalitat gestellt wer-
den, gelten als zugegangen, sobald der Skontrofiihrer im Auftrag des Emittenten eine Bestatigung
abgegeben hat, die diese Zeichnungsauftrage wahrend des Angebotszeitraums bericksichtigt. Die
Zeichnungsantrage der Anleger sind bis zum Ablauf des Angebotszeitraums frei widerrufbar. Nach
erfolgter Zuteilung ist ein Widerruf jedoch ausgeschlossen, sofern sich nicht aus einem gesetzlichen

Widerrufsrecht etwas Abweichendes ergibt.

Anleger in Luxemburg, deren depotfiihrende Stelle kein Handelsteilnehmer ist, kénnen Uber ihre de-
potfihrende Stelle einen Handelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) beauftragen, der fir den Anle-
ger einen Zeichnungsauftrag einstellt und nach Annahme Uber den Orderbuchmanager zusammen mit

der Depotbank des Anlegers abwickelt.
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Angebotszeitraum

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich vom 19. April 2016 bis 21. April 2016 (14:00 Uhr
MESZ) (der ,Angebotszeitraum*) Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Borse AG durch

die Emittentin in Luxemburg und Deutschland &ffentlich angeboten.

Die Emittentin behéalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verkirzen oder zu verlangern.

Eine etwaige Verlangerung des Angebotszeitraums wiirde durch einen Nachtrag zu diesem Prospekt
bekannt gemacht werden. Jede Verkirzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums sowie die
Festlegung weiterer Angebotszeitraume oder die Beendigung des Offentlichen Angebots der Schuld-
verschreibungen wird auf der Webseite der Emittentin (www.karlsberg.de) sowie der Webseite der

Luxemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu) bekannt gegeben.

Zuteilung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen, die (i) im Rahmen des Offentlichen Angebots iber die
Zeichnungsfunktionalitat gezeichnet wurden oder (ii) fir die im Rahmen der Privatplatzierung Zeich-
nungsauftrage abgegeben wurden, wird nach Ermessen der Emittentin und der Joint Bookrunner fest-

gelegt.

Die Emittentin ist zusammen mit den Joint Bookrunnern berechtigt, Zeichnungsauftrage zu kirzen und
einzelne Zeichnungsauftrage zuriickzuweisen. Im Ubrigen erfolgt die Zuteilung nach freiem Ermessen

der Emittentin und der Joint Bookrunner.

Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebihren und im Zusammenhang mit der
Zeichnung entstandene Kosten des Anlegers richten sich nach dem Rechtsverhéltnis zwischen dem
Anleger und der jeweiligen depotfiihrenden Stelle, bei der der Anleger den Zeichnungsauftrag abge-

geben hat.

Anleger, die Zeichnungsantrage fur Schuldverschreibungen lber die Zeichnungsfunktionalitét abge-
geben haben, kdnnen bei ihrer depotfihrenden Stelle Auskunft Gber die Anzahl der ihnen zugeteilten
Schuldverschreibungen erhalten.

Ausgabebetrag und Verkaufspreis

Der Ausgabebetrag je Schuldverschreibung entspricht 100 % des Nennbetrags der Schuldverschrei-

bungen, also EUR 1.000,00 pro Schuldverschreibung.
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Verzinsung

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem 28. April 2016 (einschliel3-
lich) bis zum 27. April 2021 (einschlief3lich) jahrlich nachtraglich am 28. April eines jeden Jahres und
erstmals am 28. April 2017 mit nominal [*] % verzinst. Die letzte Zinszahlung wird (vorbehaltlich einer

vorzeitigen Riickzahlung) am 28. April 2021 fallig.

Begebung, Lieferung, Abrechnung und Veréffentlichung des Ergebnisses des Angebots

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 28. April 2016 begeben. Die Schuldverschrei-
bungen, die im Rahmen des Offentlichen Angebots tiber die Zeichnungsfunktionalitit gezeichnet und
zugeteilt wurden, werden voraussichtlich am 28. April 2016 Uber die IKB Deutsche Industriebank AG,
Wilhelm-Botzkes-Stral3e 1, 40474 Disseldorf, Bundesrepublik Deutschland, (die ,Zahlstelle) geliefert
und abgerechnet. Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen der Privatplatzierung zugeteilten
Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich ebenfalls am 28. April 2016 Die Zahlung des Ausgabe-

betrags erfolgt Zug um Zug gegen Ubertragung der Schuldverschreibungen.

Das Angebotsergebnis wird voraussichtlich bis zum 27. April 2016, spatestens aber 14 Tage nach
Ende der Angebotsfrist (damit spatestens am 12. Mai 2016) auf der Internetseite der Emittentin
(www.karlsberg.de) und auf der Internetseite der Bérse Luxemburg (www.bourse.lu) bekannt gege-
ben. Es wird ferner bei der CSSF gemald Art. 10 (1) des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli

2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere eingereicht.

Festlegung des Angebotsvolumens und der Preisdetails

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen und der jahrliche Zinssatz werden
nach Ende des Angebotszeitraums (voraussichtlich am 21. April 2016) auf der Grundlage der erhalte-
nen Zeichnungsauftrage aus dem Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung im Bookbuilding —
Verfahren bestimmt. Dabei werden die Zeichnungsauftrage des Offentlichen Angebots tber die
Zeichnungsfunktion und die Zeichnungsauftrage im Rahmen der Privatplatzierung in einem von den
Joint Bookrunnern gefiihrten Orderbuch zusammengefasst. Auf Basis dieses zusammengefassten
Orderbuches werden dann der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen und
der jahrliche Zinssatz festgelegt. Bei der Festlegung des Gesamtnennbetrages und des jahrlichen
Zinssatzes (sowie der Zuteilung der Schuldverschreibungen an die Anleger) ist die Emittentin zusam-
men mit den Joint Bookrunnern berechtigt, Zeichnungsauftrége zu kirzen und einzelne Zeichnungs-

auftrage zuriickzuweisen.

Insbesondere hinsichtlich der Berticksichtigung der Zeichnungsauftrage aus der Privatplatzierung im

Rahmen der Festlegung des Gesamtnennbetrages der Schuldverschreibungen werden dabei nicht


http://www.karlie-group.com/
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nur quantitative Kriterien angewendet, sondern auch qualitative Kriterien. Zu diesen qualitativen Krite-
rien zahlen z.B. die Investorenqualitat nach Einschatzung der Emittentin und der Joint Bookrunner und
die OrdergréRe der Zeichnungsauftrage. Der jahrliche Zinssatz wird ebenfalls insbesondere auf der
Grundlage der im Rahmen der Privatplatzierung erhaltenen Zeichnungsauftrage festgelegt werden.
Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen, der jahrliche Zinssatz und der
Nettoemissionserlds werden den Anleiheglaubigern anschlielend in der Preisfestsetzungsmitteilung
mitgeteilt und dargelegt, die bei der CSSF hinterlegt und auf der Webseite der Emittentin
(www.karlsberg.de) sowie auf der Internetseite der Luxemburger Wertpapierbérse (www.bourse.lu)

veroffentlicht wird.

Nach Zuteilung von Kaufantragen im Rahmen des Offentlichen Angebots durch die Emittentin wird die
Zahlstelle, entsprechend der Vereinbarung zwischen der Zahlstelle und der Emittentin, die Schuldver-
schreibungen, fur die Zeichnungsauftradge Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben und zugeteilt
wurden, im Sinne eines Finanzkommissionars fir Rechnung der Emittentin Gbernehmen. Die Zahlstel-
le hat sich gegenlber der Emittentin verpflichtet, die Ubernommenen Schuldverschreibungen an die
zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu tibertragen. Die Ubertragung solcher Schuldver-
schreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages fur die Schuldverschreibun-
gen. Die Zahlstelle ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug von Kosten und Ge-
bUhren an die Emittentin, entsprechend der Vereinbarung zwischen der Emittentin und der Zahlstelle,

weiterzuleiten.

Die Joint Bookrunner sind verpflichtet, den im Rahmen der Privatplatzierung erhaltenen Ausgabebe-
trag nach Abzug von Kosten und Geblhren an die Emittentin entsprechend einem zwischen der Emit-
tentin und den Joint Bookrunnern geschlossenen Ubernahme- und Platzierungsvertrag (siehe dazu

nachfolgend) weiterzuleiten.

Die Lieferung samtlicher Schuldverschreibungen an die Anleger erfolgt entsprechend der Zuteilung,
sobald die Zahlstelle bzw. die Joint Bookrunner die Schuldverschreibungen zur Weiterlbertragung an

die Anleger von der Emittentin Gbertragen erhalten haben.

Kosten im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin und die Joint Bookrunner werden den Anlegern keine Kosten oder Steuern in Rech-
nung stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschlie3lich etwaiger Gebuhren ihrer
depotfiihrenden Stelle im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Schuldverschreibun-

gen.
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Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrags von 100 % des
Nennbetrags und Riickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung. Die individu-
elle Rendite des jeweiligen Anleiheglaubigers kann in einzelnen Fallen unterschiedlich ausfallen und
hangt von der Differenz zwischen dem erzieltem Erlés bei Verkauf oder Riickzahlung einschlie3lich
der gezahlten Zinsen und dem urspringlich gezahlten Betrag fir den Erwerb der Anleihe zuziiglich
etwaiger Stiickzinsen, der Haltedauer der Anleihe, den beim jeweiligen Anleiheglaubiger individuell
anfallenden Gebilhren und Kosten sowie der individuellen Steuersituation ab. Aus diesem Grund kann

die Emittentin keine Aussage Uber die jahrliche Rendite des jeweiligen Anleiheglaubigers treffen.

Rickzahlung und Verjahrung

Die Emittentin verpflichtet sich, gemafl3 den Anleihebedingungen, Kapital und Zinsen auf die Schuld-
verschreibung bei Falligkeit in Euro zu zahlen, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger ge-
setzlicher Regelungen und Vorschriften, Gber die Zahlstelle an Clearstream Banking AG, Mergentha-
ler Allee 61, 65760, Bundesrepublik Deutschland, (,Clearstream*) zur Weiterleitung an die jeweiligen
Anleiheglaubiger. Das gilt fir deutsche Anleger und Anleger im Ausland, deren jeweilige depotfihren-
den Stelle gegebenenfalls mittelbar Gber eine Korrespondenzbank lber einen Zugang zu Clearstream
verfugt. Diese Zahlungen haben fur die Emittentin in ihrer jeweiligen Hohe befreiende Wirkung von

den entsprechenden Verbindlichkeiten gegentber den jeweiligen Anleiheglaubigern.

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen auf finf
Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fur Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der
Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre vom Ende der betreffenden Vorle-

gungsfrist an.

Ubernahme der Schuldverschreibungen

Gemal einem am 11. April 2016 geschlossenen Ubernahme- und Platzierungsvertrag (der ,Uber-
nahme- und Platzierungsvertrag®) hat sich die Emittentin verpflichtet, Schuldverschreibungen an die
Joint Bookrunner auszugeben und die Joint Bookrunner haben sich verpflichtet, vorbehaltlich des
Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die
Anleger zu Ubernehmen und sie den Anlegern, die im Rahmen des Angebots Zeichnungsangebote
abgegeben haben und denen Schuldverschreibungen zugeteilt wurden, zu verkaufen und abzurech-
nen. Nach dem Ubernahme- und Platzierungsvertrag sind die Joint Bookrunner berechtigt, im Rah-

men der Privatplatzierung marktiibliche Vertriebsprovisionen und sog. Incentivierungen zu gewéahren.



-56 -

Der Ubernahme- und Platzierungsvertrag sieht vor, dass die Joint Bookrunner im Falle des Eintritts
bestimmter Umstande nach Abschluss des Ubernahme- und Platzierungsvertrags berechtigt sind, von
diesem Ubernahme- und Platzierungsvertrags zuriickzutreten und die Schuldverschreibungen nicht zu
tibernehmen. Zu diesen Umstanden gehéren (i) eine wesentliche nachteilige Anderung in den nationa-
len oder internationalen wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, (ii) die
generelle und nicht aus technischen Griinden bedingte Aussetzung des Handels an den Frankfurter,
Londoner oder New Yorker Wertpapierbérsen oder ein generelles von den Behdrden verhangtes Mo-
ratorium Uber kommerzielle Bankaktivitaten in Frankfurt am Main, London oder New York sowie (iii)
eine wesentliche Verschlechterung in der Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage oder der Geschéafts-
tatigkeit der Emittentin oder der Karlsberg Brauerei-Gruppe sowie (iv) eine wesentliche Verletzung von
Zusicherungen unter dem Ubernahme- und Platzierungsvertrag. Sofern die Joint Bookrunner vom
Ubernahme- und Platzierungsvertrag zuriicktreten, wird das Angebot der Schuldverschreibungen nicht
stattfinden oder, sofern das Angebot zu diesem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot
aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen An-
spruch auf die Lieferung der Schuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von
Schuldverschreibungen durch die Joint Bookrunner (bzw. die Zahistelle) an die Anleger. Sollte im
Zeitpunkt des Riicktritts der Joint Bookrunner vom Ubernahme- und Platzierungsvertrag bereits eine
Lieferung von Schuldverschreibungen gegen Zahlung des Ausgabebetrags an die Anleger erfolgt

sein, so wird dieser Buchungsvorgang vollstandig riickabgewickelt.

Angebots- und Verkaufsbeschrankungen

Das Offentliche Angebot erfolgt ausschlieRlich in Deutschland und in Luxemburg. Zudem kann eine
Privatplatzierung an qualifizierte Anleger sowie an weitere Anleger gemalRR den anwendbaren Aus-
nahmebestimmungen flr Privatplatzierungen in Deutschland und Luxemburg und ausgewahlten euro-
paischen und weiteren Staaten erfolgen - jedoch mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika
sowie Kanada, Australien und Japan. Die Schuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, so-

weit sich das Angebot mit den jeweils glltigen Gesetzen vereinbaren lasst.

Dieses Dokument ist nicht fur Personen in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien

oder Japan bestimmt.

Européischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraumes, der die Prospektrichtlinie (wie
nachstehend definiert) umgesetzt hat (jeder ein ,relevanter Mitgliedstaat®), werden mit Wirkung von
dem Tag, an dem die Richtlinie in einem Mitgliedstaat umgesetzt wird, keine Schuldverschreibungen
in diesem Mitgliedstaat angeboten, ohne vorher einen Prospekt fir die Schuldverschreibungen zu

veroffentlichen, der von der zustandigen Behérde in dem jeweiligen Mitgliedstaat in Ubereinstimmung
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mit der Prospektrichtlinie gebilligt worden ist, bzw. ohne dass ein Wertpapierprospekt, der in einem
Mitgliedstaat gebilligt worden ist, gemafl Art. 19 der Prospektrichtlinie gegentiber der zustandigen
Behorde in dem relevanten Mitgliedstaat naotifiziert wurde. Auch nach der Richtlinienumsetzung ist in
einem Mitgliedstaat ein Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in diesem Mitglied-
staat dann maéglich, wenn das Angebot: (a) an juristische Personen gerichtet ist, die zugelassen sein
oder unter Aufsicht stehen missen, um auf den Finanzmarkten tatig werden zu kénnen, wenn deren
einziger Zweck in der Wertpapieranlage besteht; (b) an juristische Personen gerichtet ist, die zwei
oder mehr der folgenden Voraussetzungen erfillen: (i) im Durchschnitt mindestens 250 Arbeitnehmer
im letzten Geschéftsjahr beschéftigten, (ii) eine Bilanzsumme von mehr als EUR 43 Mio. hatten und
(i) einen Jahresumsatz von mehr als EUR 50 Mio. hatten und sich dieser aus ihrem Jahresabschluss
oder der Konzernbilanz ergibt; (c) an weniger als 100 nattrliche oder juristische Personen (andere als
qualifizierte Anleger, wie sie in der Prospektrichtlinie definiert sind) gerichtet ist; oder (d) aus einem
anderen Grund nicht der Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin nach Art. 3 der Pros-

pektrichtlinie oder eines Nachtrags zur Prospektrichtlinie gemaf3 Art. 16 der Prospektrichtlinie bedarf.

Nach Umsetzung der Richtlinie 2010/73/EU zur Anderung der Prospektrichtlinie in einem Mitgliedstaat
gilt die Verpflichtung zur Veroffentlichung eines Prospekts nicht fir folgende Angebotsformen: (a) ein
Wertpapierangebot, das sich ausschlie3lich an qualifizierte Anleger richtet; (b) ein Wertpapierangebot,
das sich an weniger als 150 natlrliche oder juristische Personen richtet, bei denen es sich nicht um
qualifizierte Anleger handelt; (c) ein Wertpapierangebot, das sich an Anleger richtet, die bei jedem
gesonderten Angebot Wertpapiere ab einem Mindestbetrag von EUR 100.000,00 pro Anleger erwer-
ben; (d) Angebote von Wertpapieren mit einer Mindeststickelung von EUR 100.000,00; oder (e) ein
Wertpapierangebot mit einem Gesamtgegenwert in der Europadischen Union von weniger als

EUR 100.000,00, wobei diese Obergrenze Uber einen Zeitraum von zwdolf Monaten zu rechnen ist.

.Prospektrichtlinie” bezieht sich auf die Richtlinie 2003/71/EG und beinhaltet jede relevante Umset-

zungsmalnahme in jedem relevanten Mitgliedstaat.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen sind und werden nicht gemanr dem United States Securities Act of 1933 in
der jeweils geltenden Fassung (,Securities Act“) oder nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten
der Vereinigten Staaten von Amerika registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika oder an oder fir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem
Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaf einer
Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechts eines Einzelstaats der
Vereinigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den vorgehend genannten Bestim-

mungen nicht unterfallt.
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2. Einbeziehung in den Handel

Die Schuldverschreibungen sollen in den Open Market (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse)
mit Aufnahme in das Segment Entry Standard flr Unternehmensanleihen der Deutsche Boérse AG
einbezogen werden. Ein entsprechender Antrag wurde gestellt. Die Einbeziehung der Schuldver-
schreibungen in den Handel erfolgt voraussichtlich am 28. April 2016. Eine Einbeziehung in einen
~.geregelten Markt“ im Sinne der Richtlinie 2004/39 EG (MiFID) erfolgt nicht. Die Emittentin behalt sich
vor, einen Handel per Erscheinen vor dem Valutatag, der fir den 28. April 2016 vorgesehen ist, zu

ermdglichen.

3. Verbriefung, Clearing und Abwicklung

Die Schuldverschreibungen werden anfanglich durch eine vorlaufige Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,Vorlaufige Globalurkunde®) ohne Zinsschein verbrieft. Die Vorlaufi-
ge Globalurkunde wird nicht frither als 40 Tage und nicht spater als 180 Tage nach dem Ausgabetag
(wie in den Anleihebedingungen definiert) durch eine permanente Inhaber-Globalschuldverschreibung
(die ,Dauerglobalurkunde®, und gemeinsam mit der Vorlaufigen Globalurkunde, jeweils die ,Global-
urkunde®) ersetzt. Jedem Anleihegldubiger stehen Miteigentumsanteile an der hinterlegten Globalur-
kunde zu, die in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle tibertragen

werden. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Die Schuldverschreibungen sollen fir das Clearing durch die Clearstream Banking AG, Mergenthaler-
allee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutschland, akzeptiert werden. Jede Globalurkunde soll
von der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutsch-

land (die ,Verwahrstelle®), verwahrt werden.

Zahlstelle ist die IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stralle 1, 40474 Disseldorf, Bun-

desrepublik Deutschland.

4, Rating

Die Emittentin wurde von der Creditreform Rating AG am 06. April 2016 mit dem Rating BB bewertet.
Bei diesem Rating handelt es sich um ein Unternehmensrating. Ein Rating fur die im Prospekt be-

schriebenen Schuldverschreibungen existiert nicht und ist auch nicht geplant.

Die Creditreform Rating AG bewertet Unternehmen mit der Note BB, wenn diese Unternehmen nach
Einschatzung der Creditreform Rating AG Uber eine ,befriedigende Bonitat* und ein ,mittleres Insol-
venzrisiko® verfigen. Die von der Creditreform Rating AG verwendete Ratingskala hat verschiedene

Kategorien und reicht von ,AAA®, welche die Kategorie der besten Bonitat mit dem geringsten Insol-
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venzrisiko bezeichnet, Giber die Kategorien ,AA, ,A“, ,BBB, ,BB* ,B* ,CCC* ,CC* ,C" bis zur Kate-
gorie ,D“. Die Kategorie ,D“ kennzeichnet, dass ungeniigende Bonitat (Insolvenz, Negativmerkmale)
besteht. Den Kategorien von ,AA” bis ,B“ kann jeweils ein Plus (,+“) oder Minuszeichen (,-“) hinzuge-

fligt werden, um die relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.

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, die ,CRA-Verordnung®) registriert. Eine aktuelle
Liste der gemaf CRA-Verordnung registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der Euro-
pean 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 angebo-

tenen Schuldverschreibungen dar.

5. Zustimmung zur Verwendung des Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin stimmt der Verwendung des Prospekts durch alle geman Art. 4 Nummer 1 der Richtli-
nie 2006/48/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 zum Handel mit
Wertpapieren zugelassenen Kreditinstitute (jeweils ein ,Finanzintermediar®) zu (generelle Zustim-

mung).

Die spatere WeiterverauR3erung oder endgultige Platzierung der Schuldverschreibungen durch Finanz-
intermediare kann wahrend der Angebotsfrist erfolgen. Die Angebotsfrist beginnt voraussichtlich am
19. April 2016 und endet voraussichtlich am 21. April 2016, 14.00 Uhr MESZ.

Finanzintermedidre kdnnen den Prospekt wahrend der Angebotsfrist flr die spatere WeiterveraulRe-
rung oder endguiltige Platzierung der Schuldverschreibungen in Deutschland und Luxemburg verwen-
den. Die Emittentin kann die Zustimmung jedoch jederzeit einschrdnken oder widerrufen, wobei der

Widerruf der Zustimmung eines Nachtrags zum Prospekt bedarf.
Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.
Jeder Finanzintermediar, der diesen Prospekt im Rahmen von 6ffentlichen Angeboten verwen-

det, muss auf seiner Website bestatigen, dass er diesen Prospekt in Ubereinstimmung mit der

Zustimmung und den ihr beigefligten Bedingungen verwendet. Falls ein Angebot durch einen
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Finanzintermediar erfolgt, wird dieser Finanzintermediar den Anlegern Informationen tber die

Bedingungen des Angebots zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots zur Verfiigung stellen.

6. Interessen von Seiten natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission /

dem Angebot beteiligt sind

Die Karlsberg Holding GmbH, die Alleingesellschafterin der Emittentin, hat mit der Emittentin einen
(unbefristeten) Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen, wonach die Karlsberg Holding GmbH u.a.
Verluste der Emittentin ausgleichen muss. Die Karlsberg Holding GmbH hat deswegen und als Ge-

sellschafterin ein eigenes Interesse an dem Angebot.

Die Bankhaus Lampe KG, JagerhofstraRe 10, 40479 Disseldorf, und die IKB Deutsche Industriebank
AG, Wilhelm-Botzkes-StralRe 1, 40474 Dusseldorf, stehen als Joint Bookrunner im Zusammenhang
mit dem Angebot der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin.
Bankhaus Lampe und IKB wurden von der Emittentin beauftragt, um die Emittentin bei der Strukturie-
rung und der Platzierung der Schuldverschreibungen zu beraten und zu unterstiitzen, ohne dass da-
bei eine Ubernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Vergiitung von Bankhaus Lampe und IKB
ist teilweise erfolgsbezogen, so dass insoweit ein geschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durch-

fihrung des Angebots bestenht.

Weitere Interessen von Seiten natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem

Angebot beteiligt sind, sind der Emittentin nicht bekannt.

7. Grinde fur das Angebot und Verwendung des Emissionserléses

Die Emittentin erhalt im Zusammenhang mit der Begebung der Schuldverschreibungen einen Min-
destnettoemissionserlés von rund EUR 29 Mio. ausgehend von einer Platzierung der Schuldver-
schreibungen in Héhe von EUR 30 Mio. (nach vorherigem Abzug von mit der Emission verbundenen
Kosten, die sich nach derzeitiger Schatzung der Emittentin auf ca. EUR 1 Mio. (bei Platzierung von
Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 30 Mio. belaufen.

Die Emittentin hat sich nach den Anleihebedingungen verpflichtet, einen Betrag von bis zu
EUR 30,3 Mio. aus dem Nettoemissionserlds vorrangig zur Rickzahlung der im Jahr 2012 begebenen
Unternehmensanleihe (ISIN DEOOOA1IREWYV2 / WKN A1REWYV) (die ,Abzulésende Unternehmens-
anleihe®) zu verwenden. Diese Abzulésende Unternehmensanleihe ist von der Emittentin innerhalb
einer Frist von 10 Bankarbeitstagen nach Erhalt des Nettoemissionserléses aus der Begebung dieser
Schuldverschreibungen vorzeitig zum 28. September 2016 zu kindigen. Bis zur Rickzahlung der
Anleihe soll der hierflr vorgesehene Betrag des Nettoemissionserléses genutzt werden, um die lau-

fende Inanspruchnahme der Kreditlinie der Emittentin zu reduzieren.
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Die Emittentin beabsichtigt, den gegebenenfalls verbleibenden Nettoemissionserlds fiir Investitionen
in das Finanz- und Anlagevermdégen (hierzu gehéren insbesondere Investitionen in technische Anla-

gen fiir das organische Wachstum) zu verwenden, wobei Details hier noch nicht feststehen.



-62 -

ANLEIHEBEDINGUNGEN

Anleihebedingungen

der

[] % p.a. Unternehmensanleihe 2016/2021

der

Karlsberg Brauerei GmbH

Homburg

ISIN DEOOOA2AATX6 — WKN A2AATX
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Allgemeines, Negativerklarung

Nennbetrag und Stickelung. Die Anleihe der Karlsberg Brauerei GmbH, Karlsbergstr. 62,
66424 Homburg (die ,Emittentin®), im Gesamtnennbetrag von EUR [*] (in Worten: [*] Millio-
nen Euro) (der ,Gesamtnennbetrag®) ist eingeteilt in gleichwertige auf den Inhaber lautende
Schuldverschreibung zu je EUR 1.000 (jeweils eine ,Schuldverschreibung” und in ihrer
Gesamtheit die ,Schuldverschreibungen®). Jedem Inhaber einer Schuldverschreibung
(nachstehend ,Anleiheglaubiger”) stehen daraus die in diesen Anleihebedingungen (die

»Anleihebedingungen®) bestimmten Rechte zu.

Form und Verwahrung. Die Schuldverschreibungen werden zunéchst durch eine vorlaufige
Inhaber-Globalschuldverschreibung (die ,Vorlaufige Globalurkunde®) ohne Zinsscheine
verbrieft, die nicht friiher als 40 Tage und nicht spater als 180 Tage nach dem Begebungs-
tag durch eine permanente Inhaber-Globalschuldverschreibung (die ,Permanente Global-
urkunde®, die Vorlaufige Globalurkunde und die Permanente Globalurkunde und eventuelle
weitere Globalurkunden gemeinsam die ,Globalurkunde®) ohne Zinsscheine ausgetauscht
wird. Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG (Mergenthaler Allee 61,
65760 Eschborn) oder einem Funktionsnachfolger (zusammen das ,Clearingsystem®) ver-
wabhrt, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfullt
sind. Die Globalurkunde lautet auf den Inhaber und verbrieft die Schuldverschreibungen, die
fur die Depotbanken (wie in § 13.2 definiert) verwahrt werden, die beim Clearingsystem ein
Konto flhren lassen. Die Globalurkunde tragt die Unterschrift von Geschéftsfihrern der
Emittentin in vertretungsberechtigter Zahl. Ein Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung ef-
fektiver Schuldverschreibungen oder Zinsscheine ist wahrend der gesamten Laufzeit der An-

leihe ausgeschlossen.

Clearing. Die Schuldverschreibungen sind Ubertragbar. Den Anleiheglaubigern stehen Mit-
eigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu, die nach MaRRgabe des anwendba-

ren Rechts und der Regeln und Bestimmungen des Clearingsystems Ubertragen werden.

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin behéalt sich vor, von Zeit zu
Zeit und ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger, weitere Inhaber-Schuldverschreibungen
mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Schuldverschreibun-
gen zusammengefasst werden, eine einheitliche Anleihe mit ihnen bilden und ihren Gesamt-
nennbetrag erhdhen (die ,Aufstockung®). Der Begriff ,Schuldverschreibungen® umfasst im
Falle einer solchen Erhéhung auch solche zuséatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

Die Begebung von weiteren Anleihen, die mit diesen Schuldverschreibungen keine Einheit
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bilden, oder ahnlichen Finanzinstrumenten bleibt der Emittentin vorbehaltlich der weitern

Regelungen dieser Anleihebedingungen ebenfalls unbenommen.

Negativerklarung. Die Emittentin verpflichtet sich, und wird entsprechend ihre Tochterge-
sellschaften (wie in § 1.7 definiert) verpflichten, solange Schuldverschreibungen ausstehen,
jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrage an Zinsen und Kapital sowie etwaige
andere unter den Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrage (die ,Zahlbaren Betrage®)
an die Zahlstelle (wie in § 4.4 definiert) gezahlt worden sind, keine Sicherheiten an ihren
Vermogensgegenstanden zur Besicherung gegenwartiger oder zukinftiger Finanzverbind-
lichkeiten (wie in § 1.6 definiert) einschlielich hierfir abgegebener Garantien oder Gewahr-
leistungen zu bestellen, es sein denn, dass die Emittentin gleichzeitig fir alle unter den
Schuldverschreibungen Zahlbaren Betrdge dasselbe Sicherungsrecht bestellt oder fir alle
unter den Schuldverschreibungen Zahlbaren Betrage an Vermdgensgegenstanden, die von
einem unabhangigen Dritten (also von einem Kreditinstitut, von einer Wirtschaftsprifungs-
oder Steuerberatungsgesellschaft oder einem qualifizierten Sachverstéandigen) als gleich-
wertig angesehen werden, marktibliche Sicherheiten bestellt. Jede nach Satz 1 zu leistende
Sicherheit kann auch zugunsten einer Person bestellt werden, die insoweit als Treuhander

der Anleiheglaubiger handelt.

In Ausnahme zu Vorstehendem gilt diese Verpflichtung nicht (i) flr solche Sicherungsrechte,
die gesetzlich vorgeschrieben oder die als Voraussetzungen fiir staatliche Genehmigungen
vorgeschrieben sind, (ii) fur die Refinanzierung von Finanzverbindlichkeiten, die zum Zeit-
punkt des Emissionstags (wie in 8§ 3.2 definiert) bereits rechtswirksam besichert sind oder
(i) far eine Aufnahme zusatzlicher mit einem Sicherungsrecht zu besichernder Finanzver-
bindlichkeiten (die ,Besicherten Neufinanzverbindlichkeiten®), sofern entweder (a) die
Summe der Besicherten Neufinanzverbindlichkeiten ein  Gesamtvolumen von
EUR 10.000.000 nicht tbersteigt oder () die Summe der Besicherten Neufinanzverbindlich-
keiten dem Gegenwert von gleich oder weniger als 7 % der Bilanzsumme auf Basis des letz-

ten gepriften Jahresabschluss der Emittentin entspricht.

Finanzverbindlichkeit. Finanzverbindlichkeit im Sinne dieser Anleihebedingungen ist jede
gegenwartige oder zuklnftige bilanzielle zinstragende Verpflichtung zur Riickzahlung durch

die Emittentin aufgenommener Geldbetrage.

Tochtergesellschaft. Tochtergesellschaft im Sinne dieser Anleihebedingungen ist jede Ka-
pital- oder Personengesellschaft, an der die Emittentin mittelbar oder unmittelbar mehr als
50 % des Kapitals und mehr als 50 % der stimmberechtigten Anteile hélt oder die sonst un-

mittelbar oder mittelbar unter dem beherrschenden Einfluss der Emittentin steht.
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§2

Verzinsung

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden ab dem 28. April
2016 (einschlieBlich) (der ,Ausgabetag“) mit jahrlich [+] % (der ,Zinssatz") auf ihren Nenn-
betrag verzinst. Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich am 28. April eines jeden Jahres (jeweils
ein ,Zinszahlungstag®) zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 28. April 2017 und die letzte
Zinszahlung ist am 28. April 2021 fallig. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit
Ablauf des Tages, der dem Tag vorausgeht, an dem die Schuldverschreibungen zur Rick-

zahlung fallig werden.

Verzug. Sofern die Emittentin den jeweiligen Nennbetrag der Schuldverschreibung nicht
gemal § 3.1 Satz 1 Halbsatz 1 am Endfalligkeitstag (wie in 8 3.1 definiert) zurtickzahlt, wird
der jeweilige Nennbetrag einer jeden Schuldverschreibung tber den Endfélligkeitstag hinaus

mit dem Zinssatz verzinst.

Zinstagequotient. Zinsen, die auf einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen
sind, werden auf Basis der tatsachlich verstrichenen Tage, geteilt durch 365, berechnet
(bzw. falls ein Teil dieses Zeitraums in ein Schaltjahr fallt, auf der Grundlage der Summe von
(i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die in dieses Schaltjahr fallen, divi-
diert durch 366, und (ii) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die nicht in das
Schaltjahr fallen, dividiert durch 365).

§3

Endfalligkeit; Rickerwerb; Entwertung

Endfalligkeit. Endfalligkeitstag ist der 28. April 2021 (der ,Endfélligkeitstag”). Die Schuld-
verschreibungen werden am Endfalligkeitstag zu ihrem Ruckzahlungsbetrag zuztglich auf-
gelaufener Zinsen zurtickgezahlt, sofern sie nicht vorzeitig zurtickgezahlt oder zurtickerwor-

ben worden sind.

Emissionstag. Emissionstag ist der 28. April 2016. An diesem Tag beginnt die Laufzeit der

Schuldverschreibungen.

Ruckerwerb. Die Emittentin und / oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen (im Sinne des

§ 15 AktG) ist/ sind berechtigt, jederzeit im Markt oder auf andere Weise Schuldverschrei-
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bungen zu erwerben. Schuldverschreibungen, welche gemald dem vorstehenden Satz er-

worben wurden, kénnen entwertet, gehalten oder wiederverauf3ert werden.

8§84
Wahrung; Zahlungen

Wahrung. Samtliche Zahlungen auf die Schuldverschreibungen werden in Euro geleistet.

Zahlungen von Kapital und Zinsen. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Schuldver-
schreibungen erfolgen am jeweiligen Zahlungstag (wie in § 4.3 definiert) Gber die Zahlstelle
an das Clearingsystem oder an dessen Order in Euro zur Gutschrift auf die Konten der je-
weiligen Kontoinhaber des Clearingsystems. Samtliche Zahlungen der Emittentin an das
Clearingsystem oder dessen Order befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlun-

gen von ihren Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen.

Zahlungstag und Falligkeitstag. Im Sinne dieser Anleihebedingungen ist ein ,Zahlungs-
tag” der Tag, an dem, gegebenenfalls aufgrund einer Verschiebung gemal § 4.6, eine Zah-
lung tatsachlich zu leisten ist, und ein ,Falligkeitstag® ist der in diesen Anleihebedingungen

vorgesehene Zahlungstermin ohne Berlcksichtigung einer solchen Verschiebung.

Zahlstelle. Die Emittentin hat die IKB Deutsche Industriebank AG (Wilhelm-Bo6tzkes-Str. 1,
40474 Dusseldorf) zur anfanglichen Zahlstelle (die ,Zahlstelle®) bestellt. Die Emittentin stellt
sicher, dass fur die gesamte Zeit, in der Schuldverschreibungen ausstehen, eine Zahlstelle
unterhalten wird, um die ihr in diesen Anleihebedingungen zugewiesenen Aufgaben zu erfll-
len, und wird zudem, solange die Schuldverschreibungen an einer Borse notiert sind, eine
Zahlstelle mit bezeichneter Geschéaftsstelle an dem von den Regeln dieser Borse vorge-
schriebenen Ort unterhalten. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit die Bestel-
lung der Zahlstelle zu &ndern oder zu beenden. Die Emittentin kann jederzeit durch Be-
kanntmachung gemafR 8§ 9 mit einer Frist von mindestens 30 Tagen und nicht mehr als 45
Tagen die Zahlstelle durch eine andere Bank oder ein Finanzinstitut, die oder das die Aufga-

ben einer Zahlstelle wahrnimmt, ersetzen.

Rechtsverhéltnis der Zahlstelle zu den Anleihegldubigern. Die Zahlistelle handelt aus-
schlieBlich als Beauftragte der Emittentin und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern. Es wird kein Auftragsverhdltnis zwischen der Emittentin und

den Anleiheglaubigern begrindet.
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Bankarbeitstage. Ist ein Félligkeitstag fur Zahlungen von Kapital und / oder Zinsen auf eine
Schuldverschreibung kein Bankarbeitstag, so wird die betreffende Zahlung erst am néchst-
folgenden Bankarbeitstag geleistet, ohne dass wegen dieser Zahlungsverzégerung weitere
Zinsen fallig werden. ,Bankarbeitstag® bezeichnet dabei jeden Tag (mit Ausnahme von
Samstag und Sonntag), an dem Kreditinstitute in Deutschland (Referenzort ist Diisseldorf)
fur den Publikumsverkehr gedffnet sind und der auch ein TARGET2-Tag ist. Samstage und
Sonntage sind keine Bankarbeitstage. TARGET2-Tag bezeichnet einen Tag, an dem Zah-
lungen in Euro Uber TARGET2 (Abklrzung fir Trans-European Automated Real-time Gross

Settlement Express Transfers System 2) abgewickelt werden.

Hinterlegung. Die Emittentin kann die von den Anleiheglaubigern innerhalb von zwélf Mona-
ten nach Endfalligkeit nicht erhobenen Betrage an Kapital und Zinsen sowie alle anderen
gegebenenfalls auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrdge beim fir den Sitz der
Emittentin zustéandigen Amtsgericht hinterlegen. Soweit die Emittentin auf das Recht zur
Ricknahme der hinterlegten Betrage verzichtet, erloschen die betreffenden Anspriiche der
Anleiheglaubiger gegen die Emittentin. Nach Verjahrung des Anspruchs der entsprechenden

Anleiheglaubiger erhélt die Emittentin die hinterlegten Betrage zurlck.

§5

Steuern

Quellensteuern. Alle Zahlungen, insbesondere Kapitalriickzahlungen und Zahlungen von
Zinsen, erfolgen unter Abzug und Einbehaltung von Steuern, Abgaben, Veranlagungen und
sonstigen Gebuhren, die von oder in der Relevanten Steuerjurisdiktion (wie in 8§ 5.4 definiert)
oder fur deren Rechnung oder von oder fir Rechnung einer dort zur Steuererhebung er-
machtigten Gebietskdrperschaft oder Behdrde gegenlber der Emittentin an der Quelle auf-
erlegt, erhoben oder eingezogen werden (jeweils eine ,Quellensteuer®), es sei denn, die

Emittentin ist zum Abzug und / oder zum Einbehalt gesetzlich verpflichtet.

Zusatzliche Betrage. Im Fall des Abzugs oder des Einbehalts einer Quellensteuer wird die
Emittentin diejenigen zusatzlichen Betrage an Kapital und Zinsen (die ,Zuséatzlichen Betréa-
ge“) zahlen, die erforderlich sind, damit die den Anleiheglaubigern zuflieRenden Nettobetra-
ge nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betragen entsprechen, die ohne einen
solchen Einbehalt oder Abzug von den Anleihegldubigern empfangen worden wéren. Solche

Zusatzlichen Betréage sind jedoch nicht zahlbar im Hinblick auf:

a) Steuern und Abgaben, die von einer als depotfiihrenden Stelle oder Inkassobeauf-

tragter des Anleiheglaubigers handelnden Person oder sonst auf andere Weise zu
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entrichten sind als dadurch, dass die Emittentin von den von ihr zu leistenden Zah-

lungen von Kapital oder Zinsen einen Abzug oder Einbehalt vornimmt, oder

Steuern und Abgaben, die wegen einer gegenwartigen oder frilheren persénlichen
oder geschaftlichen Beziehung des Anleiheglaubigers zu der Relevanten Steuerju-
risdiktion zu zahlen sind, und nicht allein deshalb, weil Zahlungen auf die Schuld-
verschreibungen aus Quellen in der Relevanten Steuerjurisdiktion stammen (oder

fur Zwecke der Besteuerung so behandelt werden) oder dort besichert sind, oder

Steuern und Abgaben, die aufgrund (i) einer Richtlinie oder Verordnung der Euro-
paischen Union betreffend die Besteuerung von Zinsertragen oder (ii) einer zwi-
schenstaatlichen Vereinbarung Uber deren Besteuerung, an der die Relevante
Steuerjurisdiktion oder die Europaische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzli-
chen Vorschrift, die diese Richtlinie, Verordnung oder Vereinbarung umsetzt oder

befolgt, abzuziehen oder einzubehalten sind, oder

Steuern und Abgaben, die wegen einer Rechtsédnderung zu zahlen sind, welche
spater als 30 Tage nach Falligkeit der betreffenden Zahlung oder, wenn dies spa-
ter erfolgt, ordnungsgemalfer Bereitstellung aller falligen Betrage und einer dies-

beziiglichen Bekanntmachung gemaf § 9 wirksam wird.

Benachrichtigung. Die Emittentin wird die Zahlstelle unverziiglich benachrichtigen, wenn

sie zu irgendeiner Zeit gesetzlich verpflichtet ist, von aufgrund dieser Anleihebedingungen

falligen Zahlungen Abzlge oder Einbehalte vorzunehmen (oder wenn sich die Satze oder

die Berechnungsmethode solcher Abziige oder Einbehalte andern).

Relevante Steuerjurisdiktion. Relevante Steuerjurisdiktion bezeichnet die Bundesrepublik

Deutschland.

Weitere Verpflichtungen. Soweit die Emittentin oder die durch die Emittentin bestimmte

Zahlstelle nicht gesetzlich zum Abzug und / oder zur Einbehaltung von Steuern, Abgaben

oder sonstigen Gebuhren verpflichtet ist, trifft sie keinerlei Verpflichtung im Hinblick auf ab-

gaberechtliche Verpflichtungen der Anleiheglaubiger.
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86
Vorzeitige Falligstellung durch die Anleiheglaubiger

Ausschluss der ordentlichen Kindigung. Das ordentliche Kiindigungsrecht der Anleihe-

glaubiger ist ausgeschlossen.

AuBerordentliche Kiindigung. Das Recht zur auBerordentlichen Kiindigung des jeweiligen

Anleiheglaubigers aus wichtigem Grund bleibt unberihrt und kann ganz oder teilweise aus-

gelibt werden. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere bei den nachstehend genannten Fal-

len vor, in denen jeder Anleiheglaubiger berechtigt ist, eine oder mehrere seiner Schuldver-

schreibungen zu kiindigen und fallig zu stellen und deren sofortige Riickzahlung zum Vorzei-

tigen Rickzahlungsbetrag (wie in § 6.7 definiert) zu verlangen, wenn

a)

b)

d)

die Emittentin einen Betrag, der nach diesen Anleihebedingungen fallig ist, nicht

innerhalb von 10 Tagen nach dem betreffenden Zahlungstag zahlt, oder

die Emittentin oder eine ihrer Tochtergesellschaften allgemein ihre Zahlungen ein-
stellt, ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt oder in Liquidation tritt, auf3er im Zu-
sammenhang mit einer Verschmelzung, Konsolidierung oder einer anderen Form
des Zusammenschlusses mit einer anderen 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 Verpflichtungen der Emittentin Gbernimmt, oder

gegen die Emittentin oder eine ihrer Tochtergesellschaften Zwangsvollstre-
ckungsmaflinahmen wegen Nichtbegleichung von Zahlungsverpflichtungen einge-
leitet werden und ein solches Verfahren nicht innerhalb von 30 Tagen aufgehoben

oder ausgesetzt worden ist, oder

ein Gericht in der Bundesrepublik Deutschland oder in einem anderen Land ein In-
solvenzverfahren oder ein vergleichbares Verfahren tber das Vermogen der Emit-
tentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften erdffnet und ein solches Verfahren
nicht innerhalb von 30 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden ist, oder die
Emittentin ein solches Verfahren tber ihr Vermdgen beantragt oder eine allgemei-

ne Schuldenregelung zugunsten ihrer Glaubiger anbietet oder trifft, oder

die Emittentin ein solches Verfahren tber ihr Vermégen beantragt oder die Emit-
tentin sonstige wesentliche Vertragsverpflichtungen nach diesen Anleihebedingun-

gen verletzt und diese Verletzung auch nach 30 Tagen noch besteht, oder
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f) die Emittentin nicht innerhalb einer Frist von 10 Bankarbeitstagen nach Erhalt des
Nettoemissionserléses aus der Begebung der Schuldverschreibungen die Schuld-
verschreibung 2012/2017 der Emittentin (30.000 Inhaber-Schuldverschreibungen
7,375 % p.a. mit der ISIN DEOOOALREWV2 bzw. WKN A1REWYV) kiindigt und bis
zum 28. September 2016 im erforderlichen Umfang die Nettoemissionserlése zur
vorzeitigen Ruckzahlung der Schuldverschreibung 2012/2017 der Emittentin
(30.000 Inhaber-Schuldverschreibungen 7,375 % p.a. mit der ISIN
DEOOOALIREWV2 bzw. WKN A1REWYV) verwendet hat, oder

g) eine Verletzung der Mindesteigenkapitalquote (wie in § 6.9 lit. a) definiert) vorliegt,
oder

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

i) der Fall eines Drittverzugs (wie in § 6.9 lit. c) definiert) vorliegt, oder

)] eine unzulassige Ausschittung (wie in 8§ 6.9 lit. d) definiert) vorliegt, oder

k) eine Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads (wie in § 6.9 lit. e) definiert) vorliegt.

Erloschen des aufRerordentlichen Kindigungsrechts. Das Recht, Schuldverschreibun-
gen aul3erordentlich nach § 6.2 zu kiundigen, erlischt, falls der jeweilige Kindigungsgrund

vor Austibung des Kindigungsrechts entfallen ist.

Mitteilung des Kindigungsgrunds. Unverziglich nachdem die Emittentin von einem Kin-
digungsrecht unter diesen Anleihebedingungen Kenntnis erlangt hat, hat sie die Anleihe-

glaubiger hiervon gemaf den Regeln des 8§ 9 zu benachrichtigen.

Rechtsfolge. Tritt ein Kiindigungsgrund nach § 6.2 oder ein anderer, nicht in diesen Anlei-
hebedingungen ausdriicklich normierter auf3erordentlicher Kiindigungsgrund ein, hat jeder
Anleiheglaubiger das Recht, seine Schuldverschreibungen gemaf den Bestimmungen die-
ses 8 6 einzeln oder vollstandig zu kiindigen und die Rickzahlung seiner Schuldverschrei-
bungen durch die Emittentin zum Vorzeitigen Ruickzahlungsbetrag verlangen. Das Recht zur
Kindigung nach Satz 1 besteht ungeachtet des Vorliegens oder Nichtvorliegens einer Besta-

tigung nach § 6.10 und ungeachtet einer erfolgten oder nicht erfolgten Mitteilung nach § 6.4.
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Formelle Voraussetzungen der auflerordentlichen Kindigung. Eine Kindigung nach
§ 6.2 ist durch den Anleiheglaubiger entweder (i) schriftlich in deutscher Sprache gegentiber
der Emittentin zu erklaren und zusammen mit dem Nachweis in Form einer Bescheinigung
der Depotbank oder in einer anderen geeigneten Weise, dass der Benachrichtigende zum
Zeitpunkt der Benachrichtigung Anleiheglaubiger ist, persénlich oder durch einfachen Brief
an die Emittentin zu Ubermitteln oder (ii) bei der Depotbank des Anleiheglaubigers zur Wei-
terleitung an die Emittentin Gber das Clearingsystem zu erklaren. Der Anleiheglaubiger muss
entweder den Grund der Kiindigung nach § 6.2 benennen, oder, sofern der Anleiheglaubiger
die auBerordentliche Kiindigung auf einen nicht in den Anleihebedingungen ausdrticklich
benannten Kundigungsgrund stitzt, die Umstande darlegen, aus denen sich die vorzeitige
Falligstellung nach § 6.2 ergibt. Die Auslibung einer Kiindigung wird jeweils mit Zugang bei

der Emittentin wirksam.

Vorzeitiger RlUckzahlungsbetrag. Vorzeitiger Rickzahlungsbetrag bedeutet 100 % des
Nennbetrags zzgl. aufgelaufener Zinsen bis zum Rickzahlungstag (ausschlief3lich) (wie in
8§ 6.8 definiert).

Ruckzahlungstag. Rickzahlungstag im Sinne dieses § 6 ist der 15. Tag nach dem letzten
Tag der Frist, innerhalb derer eine Kiindigung nach § 6.2 ausgelbt werden kann, wenn es
eine solche Frist gibt, sonst der 15. Tag nach Zugang der Kiindigungserklarung bei der Emit-

tentin.

Definitionen. Folgende Definitionen sind flr Zwecke dieses § 6 mafigeblich:

a) Eine ,Verletzung der Mindesteigenkapitalquote® liegt vor, wenn am Stichtag (wie
nachstehend definiert) (i) die Eigenkapitalquote der Emittentin einen Wert von
25 % unterschreitet und kumulativ (ii) die Eigenkapitalquote der Karlsberg Holding

GmbH einen Wert von 20 % unterschreitet.

Stichtag. Stichtag im Sinne dieses § 6 ist jeweils der 31. Dezember eines jeden

Kalenderjahres.

Eigenkapitalquote. Eigenkapitalquote im Sinne dieses § 6 ist definiert als das bi-
lanzielle Eigenkapital dividiert durch die Bilanzsumme, wobei alle Zahlen aus dem
letzten geprtuften Jahresabschluss der Emittentin sowie dem letzten gepriften Jah-
resabschluss der Karlsberg Holding GmbH zu ermitteln sind und die Emittentin be-
rechtigt und verpflichtet ist, fir Zwecke der Berechnung der Mindesteigenkapital-
guote die zum Zeitpunkt der Emission genutzten Bilanzierungsmethoden - ggf.

auch abweichend vom testierten Jahres- bzw. Halbjahresabschluss - fortzufiihren.
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Sofern am Stichtag eine Verletzung der Mindesteigenkapitalquote ermittelt und im
Einklang mit § 9 bekannt gegeben wurde, sind die Schuldverschreibungen tber
den Zinssatz nach § 2.1 hinaus zusatzlich ab dem Stichtag (einschlielich) bis zum
nachsten Stichtag (ausschlie3lich) mit 1 % p.a. (der ,Zusatzverzinsung®) zu ver-
zinsen. Der Anspruch auf Zahlung der Zusatzverzinsung besteht unabhangig da-
von, ob die Emittentin ihrer Pflicht zur Bekanntgabe nach vorstehendem Satz 1

nachgekommen ist.

In Ausnahme zu § 6.2 bzw. § 6.5 kann eine Kundigung wegen eines Verstol3es
nach § 6.2 lit. g) nur dann erfolgen, wenn die Verletzung der Mindesteigenkapital-
quote auch noch an dem néachsten Stichtag, an dem die Eigenkapitalquote wieder-

holt zu ermitteln ist, weiterhin andauert und nicht behoben wurde.

Ein ,Kontrollwechsel* liegt vor, wenn (i) die Karlsberg Brauerei GmbH zu irgend-
einer Zeit nicht mehr mittel- oder unmittelbar unter dem beherrschenden Einfluss
im Sinne von § 17 AktG der Karlsberg Brauerei KG Weber steht, oder (ii) die jetzi-
gen Gesellschafter der Karlsberg Brauerei KG Weber und / oder deren Erben
und/oder Angehdrige der in (ii) genannten Personen im Sinne von 8 15 AO
und / oder Personen, die im Sinne von § 1 Aul3ensteuergesetz den in (ii) genann-
ten Personen zugerechnet werden, zu irgendeiner Zeit nicht mehr zusammen mit-
tel- oder unmittelbar die Mehrheit der Stimmrechte an der Karlsberg Brauerei KG

Weber und / oder der Emittentin halten.

Ein ,Drittverzug® liegt vor, (i) wenn eine bestehende oder zuklnftige Finanzver-
bindlichkeit der Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften infolge einer
Nichtleistung (unabhangig davon, wie eine solche definiert ist) vorzeitig fallig wird
oder die Voraussetzungen fir eine Kiindigung oder vorzeitige Falligstellung vorlie-
gen, oder (ii) wenn eine solche Finanzverbindlichkeit bei Falligkeit oder nach Ab-
lauf einer etwaigen Nachfrist nicht erflllt wird, oder (iii) wenn die Emittentin einen
Betrag, der unter einer bestehenden oder zuklnftigen Garantie oder Gewébhrleis-
tung im Zusammenhang mit einer Finanzverbindlichkeit zur Zahlung fallig wird, bei
Falligkeit oder nach Ablauf einer etwaigen Nachfrist nicht zahlt, vorausgesetzt,
dass (i) der Gesamtbetrag der betreffenden Finanzverbindlichkeit, Garantie oder
Gewahrleistung, bezuglich derer eines oder mehrere der in diesem Absatz ge-
nannten Ereignisse eintritt, mindestens dem Betrag von EUR 1.000.000 (in Wor-
ten: Euro eine Million) oder dessen Gegenwert in einer anderen Wahrung ent-
spricht oder diesen ubersteigt und (ii) dass diese Voraussetzungen seit wenigstens

einem Monat erfullt sind. Drittverzug liegt jedoch nicht vor, wenn die Emittentin ihre
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betreffenden Finanzverbindlichkeiten in gutem Glauben bestreitet. ,Finanzver-
bindlichkeiten” in diesem Absatz sind zinstragende Verbindlichkeiten unabhangig

davon, ob sie verbrieft sind oder nicht.

Eine ,unzuléssige Ausschittung® liegt vor, wenn (i) trotz Ausschittungssperre im
Falle des Unterschreitens der Mindesteigenkapitalquoten durch die Emittentin und
durch die Karlsberg Holding GmbH die Zahlung einer Ausschuttung erfolgt oder (ii)
wenn die Emittentin, eine Tochtergesellschaft oder die Karlsberg Holding GmbH
Erlése in Hohe von mehr als 15 % aus der Veraulierung eigener Vermégensge-
genstande oder Geschéftsanteile an die Gesellschafter der Karlsberg Holding

GmbH ausschiittet.

Ausschittung. Ausschittung im Sinne dieses § 6 bedeutet die Vornahme einer
Auszahlung eines Gewinns (im Sinne des § 121 HGB) oder einer sonstigen Aus-
schittung an Gesellschafter der Karlsberg Holding GmbH in Hoéhe von mehr als
EUR 2.000.000 (in Worten: Euro zwei Millionen).

Ausschittungssperre. Eine Ausschittungssperre im Sinne dieses 8 6 liegt vor,
wenn sich am Tag der Abgabe des Bestéatigungsvermerks bzw. am Tag des Ver-
merks Uber die Versagung des Bestatigungsvermerks (im Sinne des § 322 HGB)
(der ,Feststellungstag“) des jewells letzten gepriften Jahresabschlusses der
Emittentin ergibt, dass die Eigenkapitalquote der Emittentin zum Stichtag des ent-
sprechenden Jahresabschlusses einen Wert von 25 % unterschritten hat. Die Aus-
schittungssperre beginnt zeitlich mit dem Feststellungstag. Die Ausschittungs-
sperre dauert solange an, bis entweder (i) festgestellt wird, dass die Eigenkapital-
quote der Karlsberg Holding GmbH einen Wert von 20 % nicht unterschreitet oder
(i) am Tag der Abgabe des Bestatigungsvermerks bzw. am Tag des Vermerks
Uber die Versagung des Bestéatigungsvermerks (im Sinne des § 322 HGB) des je-
weils nachsten gepriften Jahresabschlusses der Emittentin die Eigenkapitalquote
der Emittentin einen Wert von 25 % nicht mehr unterschreitet. Eine Feststellung im
Sinne und fir Zwecke der vorstehenden Unterziffer (i) erfolgt an jedem Tag der
Abgabe des Bestéatigungsvermerks bzw. am Tag des Vermerks Uber die Versa-
gung des Bestatigungsvermerks (im Sinne des § 322 HGB) eines gepruften Jah-

resabschlusses der Karlsberg Holding GmbH.

Eine ,Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads® liegt in den folgenden Konstel-

lationen vor:

(i) wenn am jeweils maf3geblichen Stichtag das EBIT (adjustiert) (wie nachstehend

definiert) im Verhaltnis zu den Zinsaufwendungen (wie nachstehend definiert) ei-
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nen Wert von kleiner 2,0 bis 1,75 (einschlie8lich) aufweist und an dem jeweils
nachfolgenden néchsten Stichtag, an dem das Verhaltnis nach MaRgabe der vor-
stehenden Unterziffer (i) wiederholt zu ermitteln ist, ein Wert von 2,0 nicht erreicht

wird, oder

(i) wenn am jeweils maf3geblichen Stichtag das EBIT (adjustiert) im Verhaltnis zu

den Zinsaufwendungen einen Wert von 1,75 unterschreitet.

Im Fall von § 6.9. lit. e) (i) sind die Schuldverschreibungen tber den Zinssatz nach
§ 2.1 hinaus zusatzlich ab dem jeweils maf3geblichen Stichtag (einschlie3lich), an
dem eine Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads erstmalig ermittelt wurde, bis
zum jeweils nachfolgenden nachsten Stichtag (ausschliel3lich) mit 1 % p.a. zu ver-
zinsen. Sofern die Unterschreitung des Zinsdeckungsgrads auch noch an dem je-
weils nachfolgenden nachsten Stichtag, an dem die Ermittlung des Zinsdeckungs-
grads wiederholt zu ermitteln ist, weiterhin andauert und nicht behoben wurde,
kénnen die Schuldverschreibungen vorzeitig mit der Rechtsfolge nach 8 6.5 ge-

kiindigt werden.

EBIT (adjustiert). EBIT (adjustiert) im Sinne dieses 8 6 ist definiert als das Ergeb-

nis der folgenden Berechnung:

Ergebnis der gewothnlichen Geschéftstatigkeit der Emittentin
e zuzuglich Zinsen und ahnliche Aufwendungen
e zuzuglich Abschreibungen auf Finanzanlagen
e abzlglich Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

e abzlglich Ertrage aus Ausleihungen des Finanzvermdgens.

Zinsaufwendungen. Zinsaufwendungen im Sinne dieses § 6 bedeutet die Summe aus (i)
den Zinsverbindlichkeiten unter den Bankverbindlichkeiten, bezogen auf den jeweiligen Be-
richtszeitraum, und (ii) den Zinsverbindlichkeiten flr Anleihen der Emittentin, bezogen auf

den jeweiligen Berichtszeitraum.

Berichtszeitraum. Berichtszeitraum im Sinne dieses § 6 bezeichnet jeweils denjenigen Zeit-
raum, Uber den die Emittentin von Gesetzes wegen zur Aufstellung eines Abschlusses im
Sinne des § 242 HGB verpflichtet ist.

Bestatigung Uber das Nichtvorliegen eines Kiindigungsgrundes nach § 6.2 durch die

Emittentin.
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Die Emittentin verpflichtet sich, héchstens 180 Tage nach Beendigung eines jeden Ge-
schéftsjahres eine von Geschaftsfuhrern in vertretungsberechtigter Zahl unterzeichnete Be-

kanntmachung mit folgendem Inhalt zu veréffentlichen:

Bestatigung, dass kein Kiindigungsgrund nach § 6.2 zum Bilanzstichtag des jeweils abgelau-

fenen Geschéftsjahres vorliegt.

Die Emittentin wird der Bestéatigung ein Schreiben eines Wirtschaftsprifers oder einer Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft beifiigen, in dem dieser / diese die Richtigkeit der Angaben be-

statigt.

Erléschen des Kindigungsrechts. Das Kiundigungsrecht der Anleiheglaubiger erlischt,

falls der Kiindigungsgrund vor Austibung des Kindigungsrechts geheilt wurde.

§7

Kindigungsrechte der Emittentin

Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt, die
Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise erstmalig zum 28. April 2019 unter Einhal-
tung einer Kiindigungsfrist von mindestens 30 Tagen zu kindigen. Nach Ablauf des 28. April
2019 konnen die Schuldverschreibungen jederzeit insgesamt oder teilweise, jedoch nur un-
ter Wahrung einer Frist von mindestens 30 und hdchstens 60 Tagen, zur Rickzahlung ge-
kindigt werden. Gekindigte Schuldverschreibungen sind zu dem jeweiligen Wabhl-
Ruckzahlungsbetrag (wie in 8 7.4 definiert) nebst etwaigen bis zum relevanten Wahl-
Ruckzahlungstag (ausschlieflich) (wie in § 7.5 definiert) aufgelaufenen Zinsen zuritickzuzah-
len. Die teilweise Kiindigung und teilweise Rickzahlung kann jedoch nur unter der Voraus-
setzung erfolgen, dass nach der teilweisen Kindigung und teilweisen Rlckzahlung noch
Schuldverschreibungen in einem Gesamtnennbetrag von mindestens EUR 20.000.000 (in

Worten: Euro zwanzig Millionen) ausstehen.

Vorzeitiges Kindigungsrecht der Emittentin aus steuerlichen Grinden. Falls infolge
einer am oder nach dem Tag der Ausgabe dieser Anleihe wirksam werdenden Anderung
oder Ergéanzung der in der Relevanten Steuerjurisdiktion geltenden Rechtsvorschriften oder
einer vor diesem Zeitpunkt nicht allgemein bekannten Anwendung oder amtlichen Auslegung
solcher Rechtsvorschriften Quellensteuern auf die Zahlung von Kapital oder Zinsen nach
diesen Anleihebedingungen anfallen oder anfallen werden und die Emittentin aus diesem
Grund zur Zahlung Zusétzlicher Betrage verpflichtet ist, ist die Emittentin berechtigt, die ge-

samten Schuldverschreibungen des betreffenden Anleiheglaubigers (aber nicht nur einzelne
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davon) unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindestens 30 Tagen jederzeit zum Vor-
zeitigen Rickzahlungsbetrag (wie in § 7.6 definiert) am Vorzeitigen Rickzahlungstag (wie in
§ 7.7 definiert) zurtckzuzahlen. Eine solche Rickzahlung darf jedoch nicht friher als
90 Tage vor dem Zeitpunkt erfolgen, an dem die Emittentin erstmals Quellensteuern einbe-
halten oder zahlen misste, falls eine Zahlung in Bezug auf diese Anleihebedingungen dann

geleistet wiirde.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin auf Grund Geringfugigkeit des aus-
stehenden Nennbetrags. Die Emittentin ist berechtigt, die noch ausstehenden Schuldver-
schreibungen insgesamt, nicht jedoch teilweise, jederzeit mit einer Frist von mindestens
30 Tagen und héchstens 60 Tagen durch Bekanntmachung zu kiindigen und vorzeitig zum
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie in § 7.6 definiert) am Vorzeitigen Rickzahlungstag
(wie in §7.7 definiert) zurickzuzahlen, falls der Gesamtnennbetrag der ausstehenden
Schuldverschreibungen zu irgendeinem Zeitpunkt unter 20 % des Gesamtnennbetrags der
urspringlich begebenen Schuldverschreibungen (einschlieBlich etwaiger nach § 1.4 ausge-

gebener Schuldverschreibungen) fallt.

Wahl-Riuckzahlungsbetrag. Wahl-Riickzahlungsbetrag entspricht dem in der Spalte ,Wahl-
Rickzahlungsbetrag” aufgefiihrten Prozentsatzes des Nennbetrags, der sich auf dasjenige

Wahl-Rickzahlungsjahr bezieht, in das der malRgebliche Wahl-Rickzahlungstag fallt.

Wahl-Rickzahlungsjahr Wahl-Rickzahlungsbetrag

28. April 2019 (einschlief3lich) bis

. . . 101,5 % des Nennbetrags
27. April 2020 (einschlief3lich)

28. April 2020 (einschlief3lich) bis

. . . 100,5 % des Nennbetrags
27. April 2021 (einschlief3lich)

Wahl-Riuckzahlungstag. Wahl-Rickzahlungstag fur Zwecke des 8§ 7.1 bedeutet der
28. April 2019 sowie jeder weitere Tag nach Ablauf des 28. April 2019, zu dem die Schuld-

verschreibungen nach Mal3gabe von § 7.1 gekindigt wurden.

Vorzeitiger Rickzahlungsbetrag. Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag fir Zwecke des § 7.2
und des § 7.3 bedeutet 100 % des Nennbetrags zzgl. aufgelaufener Zinsen bis zum Rick-

zahlungstag (ausschlief3lich) (wie in § 7.7 definiert).
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Vorzeitigen Rickzahlungstag. Riickzahlungstag fiir Zwecke des § 7.2 und des § 7.3 ist der
15. Tag nach dem letzten Tag der Frist, innerhalb derer eine Kindigung nach 8§ 7.2 oder

§ 7.3 ausgelibt werden kann.

Bekanntmachung. Die Kindigung der Schuldverschreibung nach 8 7.1, § 7.2 und § 7.3
durch die Emittentin ist den Anleiheglaubigern nach den Bedingungen des 8§ 9 bekanntzu-
machen. Sie ist unwiderruflich und beinhaltet im Falle einer Kiindigung nach § 7.1 die Anga-
be des Wahl-Riickzahlungstags und im Falle des § 7.2 und des § 7.3 den Vorzeitigen Rick-

zahlungstag.

§8

Status; keine Besicherung der Anleihe

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, nicht besicherte

und nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin dar und stehen im gleichen Rang mit allen ande-

ren nicht besicherten und nicht nachrangigen derzeitigen und zuklnftigen Verbindlichkeiten der Emit-

tentin.

9.1

9.2

§9

Bekanntmachungen

Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Bekanntmachungen wer-
den im Bundesanzeiger, auf der Webseite der Emittentin und / oder gemaf} den Bestimmun-
gen gesetzlicher Regularien vertffentlicht. Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veroffentli-

chung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tage der ersten Veroffentlichung) als erfolgt.

Alternative Bekanntmachung Uber das Clearingsystem. Sofern die Regularien der Bor-
se, an der die Schuldverschreibungen notiert sind, es zulassen, ist die Emittentin berechtigt,
Bekanntmachungen auch durch eine Mitteilung an das Clearingsystem zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger oder durch eine schriftliche Mitteilung direkt an die Anleiheglaubiger zu
bewirken. Bekanntmachungen uber das Clearingsystem gelten sieben Tage nach der Mittei-
lung an das Clearingsystem als bewirkt; direkte Mitteilungen an die Anleiheglaubiger gelten

mit ihrem Zugang als bewirkt.
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§10

Bérsennotierung

Es ist beabsichtigt, die Einbeziehung der Anleihe in den Open Market (Freiverkehr an der Frankfurter

Wertpapierborse) im Segment Entry Standard fiir Unternehmensanleihen zu beantragen. Eine Ver-

pflichtung, diese Notierung herbeizufilhren oder aufrecht zu erhalten, besteht nicht. Die Borsenzulas-

sung der Anleihe an einem regulierten Markt ist zunéchst nicht geplant.

§11

Vorlegungsfrist

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen auf funf

Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fur Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der

Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist

an.

121

12.2

12.3

§12

Anderungen der Anleihebedingungen

Anderung der Anleihebedingungen. 88 5 bis 22 des Gesetzes iiber Schuldverschreibun-
gen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz) findet auf die Schuldverschrei-
bung und diese Anleihebedingungen Anwendung. Infolgedessen kdnnen die Anleiheglaubi-
ger Anderungen der Anleihebedingungen - einschlieRlich der einzelnen oder aller Mal3nah-
men nach 85 Abs. 5 des Schuldverschreibungsgesetzes - durch Mehrheitsbeschluss zu-

stimmen und einen gemeinsamen Vertreter fir die Wahrnehmung ihrer Rechte bestellen.

Abstimmung ohne Versammlungen. Alle Abstimmungen gemaR dem Schuldverschrei-
bungsgesetz werden ausschliel3lich im Wege der Abstimmung ohne Versammlung durchge-
fuhrt, sofern die Emittentin nicht im Einzelfall etwas anderes entscheidet. Eine Glaubigerver-
sammlung findet des Weiteren statt, wenn der Abstimmungsleiter diese gemaf § 18 Abs. 4

Satz 2 des Schuldverschreibungsgesetzes einberuft.

Stimmrechtsausibung. Zur Austibung der Stimmrechte bei einer Abstimmung ohne Ver-
sammlung bzw. Teilnahme an der Glaubigerversammlung und Austbung der Stimmrechte in
der Glaubigerversammlung sind nur diejenigen Glaubiger berechtigt, die sich innerhalb der
gesetzlichen Frist bei der in der Einberufung bezeichneten Stelle in Textform (§ 126b BGB)

in deutscher oder englischer Sprache angemeldet haben. In der Einberufung kénnen weitere
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Voraussetzungen fiir die Ausiibung der Stimmrechte bzw. Teilnahme an der Glaubigerver-
sammlung, insbesondere das Erbringen eines geeigneten Identitatsnachweises und die
Festlegung eines Stichtags fiir diesen Nachweis, der auch bis zu 14 Tage vor dem Tag der
Versammlung liegen darf (record date in Anlehnung an § 121 AktG), durch die Emittentin ge-

regelt werden.

§13

Verschiedenes

Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie séamtliche sich aus
den Schuldverschreibungen und diesen Anleihebedingungen ergebenden Rechte und Pflich-
ten der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem
Recht.

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit
gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Anleiheglaubiger und die Emit-
tentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf
der folgenden Grundlage zu schitzen oder geltend zu machen: der Anleiheglaubiger bringt
eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der er fur die Schuldverschreibungen ein Wert-
papierdepot unterhalt, welche (a) den vollstandigen Namen und die vollstandige Adresse
des Anleiheglaubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen be-
zeichnet, die unter dem Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und
(c) bestétigt, dass die Depotbank gegentber dem Clearingsystem eine schriftliche Erklarung
abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthalt. Far
die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet ,Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges aner-
kanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschéaft zu betreiben
und bei der / dem der Anleiheglaubiger ein Wertpapierdepot fir die Schuldverschreibungen
unterhalt, einschlie3lich des Clearingsystems. Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder
Anleiheglaubigers seine Rechte aus den Schuldverschreibungen auch auf jede andere Wei-

se schitzen oder geltend machen, die im Land des Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

Erfallungsort. Erflllungsort fur die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen ist der
Sitz der Gesellschaft, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften etwas anderes be-

stimmen.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlieBlicher Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in
diesen Anleihebedingungen geregelten Angelegenheiten ist der Sitz der Gesellschaft, soweit

nicht zwingende gesetzliche Vorschriften etwas anderes bestimmen.
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135 Teilunwirksamkeit. Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anleihebedingungen insgesamt
oder teilweise unwirksam sein oder unwirksam werden oder eine an sich notwendige Rege-
lung nicht enthalten, so wird hierdurch der tbrige Inhalt dieser Anleihebedingungen nicht be-
rihrt. Anstelle der unwirksamen Bestimmung oder zur Ausfiihrung der Regelungsliicke soll,
soweit rechtlich mdglich, eine dem wirtschaftlichen Sinn und Zweck der unwirksamen Be-

stimmung bzw. dem Sinn dieser Bedingungen entsprechende Regelung erfolgen.

13.6 Erfullungsgehilfen. Die Zahlstelle handelt in ihrer Eigenschaft ausschlieRlich als Erfil-
lungsgehilfe der Emittentin und steht in dieser Eigenschaft nicht in einem Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis zu den Anleiheglaubigern. Sie ist von den Beschrankungen des
§ 181 BGB befreit.

Homburg, im April 2016
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VI. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

1. Sitz, Geschaftsjahr, Dauer, Gegenstand, Griindung

Die Karlsberg Brauerei GmbH ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem Recht.
Sitz der Gesellschaft ist Homburg. Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichts Saarbr (-
cken unter HRB 17866 eingetragen. Das Geschéftsjahr lauft vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
eines jeden Jahres. Die Gesellschaft ist auf unbeschrankte Zeit errichtet. Die Geschéaftsadresse lautet
Karlsbergstralle 62, 66424 Homburg, Telefon: 06841 / 105-0, Telefax: 06841 / 105-840, Internet:

www.karlsberg.de.

Die Karlsberg Brauerei GmbH tritt im Rechtsverkehr unter dem Namen Karlsberg Brauerei GmbH auf.

Daneben nutzt sie fur ihre Produkte diverse Produktbezeichnungen.

Gegenstand des Unternehmens ist gemaR 8§ 2 des Gesellschaftsvertrags der Emittentin der Betrieb

einer Brauerei sowie die Herstellung und der Vertrieb von Getranken aller Art.

Die Gesellschaft ist zu allen Handlungen berechtigt, die unmittelbar oder mittelbar diesem Zweck zu
dienen geeignet sind. Sie ist insbesondere berechtigt, zu diesem Zweck Anlagen und Geschéfte aller
Art zu errichten, zu erwerben, zu pachten, zu verpachten und zu verdufRern, auch sich an anderen
gleiche oder @hnliche Zwecke verfolgten Unternehmungen in jeder zuldssigen Form zu beteiligen und

Zweigniederlassungen zu errichten.

2. Ergebnisabfliihrungsvertrag

Die Emittentin und ihre alleinige Gesellschafterin, die Karlsberg Holding GmbH, haben einen (unbe-
fristeten) Ergebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen, der zuletzt mit Anderungsvertrag vom 30. Sep-
tember 2014 geandert wurde. Danach ist die Emittentin verpflichtet, ihren gesamten Jahresiber-
schuss an die Karlsberg Holding GmbH abzuflhren. Die Karlsberg Holding GmbH ist verpflichtet,

eventuelle Verluste der Emittentin auszugleichen.

3. Historische Entwicklung der heutigen Emittentin

Die Karlsberg Brauerei GmbH ist aus der Karlsberg Brauerei GmbH & Co. KG hervorgegangen. Die
Karlsberg Brauerei GmbH & Co. KG mit Sitz in Homburg wurde am 27. Februar 1998 gegriindet und
war eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken (HRA 1570). Die Karlsberg Braue-
rei GmbH ist dann durch formwechselnde Umwandlung der Karlsberg Brauerei GmbH & Co. KG ge-
mafR dem Umwandlungsbeschluss vom 5. Marz 2002 entstanden. Am 24. Juni 2009 schlossen die

CW Holding GmbH, Homburg als tbernehmende Rechtstragerin und die Karlsberg Brauerei GmbH
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als Ubertragende Rechtstragerin einen Verschmelzungsvertrag. Die Verschmelzung und die Umfirmie-
rung der verschmolzenen Gesellschaft in Karlsberg Brauerei GmbH wurden am 17. August 2009 in

das Handelsregister des Amtsgerichts Saarbriicken eingetragen.

Seit September 2012 sind zudem die Tochtergesellschaften Schlossbrauerei Neunkirchen GmbH,
Brauerei Gross GmbH, Ottweiler Brauerei GmbH, Saarfurst Brauerei GmbH als jeweilige tGbertragen-
de Rechtstrager auf die Emittentin als Gibernehmender Rechtstrager verschmolzen worden. Zudem ist
mit wirtschaftlicher Wirkung zum 31. Dezember 2015 die Verschmelzung der 100%igen Tochterge-
sellschaft Brauerei Becker GmbH als Ubertragendem Rechtstrager auf die Emittentin als tberneh-
mendem Rechtstrager initiiert worden. Ein Verschmelzungsvertrag sowie die erforderlichen Gesell-
schafterbeschliisse sind am 14. Dezember 2015 abgeschlossen bzw. gefasst worden. Die Handelsre-

gistereintragung erfolgte am 17. Marz 2016.

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

- 1878 - 1897: Der Kolonialwarengrofhandler Christian Weber erwirbt die 1858/59 erbaute
Braustatte der Gebrtder 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; die Karlsberg Brauerei liegt damit auf dem vierten Platz der

Privatbrauereien in Deutschland.

- 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 -

grindet Karlsberg das bedeutende Segment der Biermischgetranke mit.

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

- 2010: Einflhrung des neuen Karlsberg Weizen als ,Hefetrib®, ,Dunkel®, Kristall*, und als

isotonisches, ,Alkoholfrei*.

- 2008 - 2012: Karlsberg MiXery fiihrt zahlreiche weitere Sorten in sein Sortiment ein: insbe-
sondere MiXery Iced Blue (2008), MiXery Iced Lemon (2008) und MiXery Bitter Red (2012).

Gleichzeitig erscheint das Szenegetrank mit einem neuen Markenauftritt.

- 2012: Platzierung der ersten Unternehmensanleihe im Segment fur Mittelstandsanleihen der

Frankfurter Wertpapierborse (FWB) - erstmaliger Zugang zum Kapitalmarkt.
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- 2015: Exklusiver Vertrieb von internationalen Bierspezialitdten und innovativen alkoholfreien
Produkten in Deutschland auf Grundlage von Lizenz- und Vertriebsvereinbarungen mit nati-

onalen und internationalen Partnern.

4, Konzernstruktur

Die Muttergesellschaft des Karlsberg-Konzerns ist die Karlsberg Brauerei KG Weber. Die Konzern-

struktur stellt sich vereinfacht wie folgt dar:

T

KARLSBERG

Karisberg Brauerei KG Weber |

(96,67 % nattiriche Personen; 3,33 % Karisberg Beteiigungs GmbH)

> IKarlsberg Grundstiicksgesellschaft mbH & Co.KG | 100%

v
100%

Karisberg Holding GmbH |

Brasserie Karisberg Holding S.A. flog% Karisberg Brauerei 100% 4,1 Karlsberg Service GmbH EJ%S %. Minerabrunnen Uberkingen-Teinach
GmbH 45% GmbH & Co. KGaA*
> Brasserie Licorne SAS [100% —»Gesundbrunnen Bad Richingen GmbH[100%

Karlsberg Logistik 100% | weitere Beteiigungen I
Saverne Transports S.a.r.l. [100% Service GmbH | Karlsberg Immobiien GmbH |100%
SCI Saverne Transports 98,75% > Saarfiirst GbR 50% —>|__ Vendis Getrénke Verwaltungs-GmbH *** 100%

(1,25% Karlsbrau CHR SAS)
—»| Saarfiirst Brauhaus |100% | Karlsberg Int. Getréinkemanagement GmbH** | 100%
am Yachthafen GmbH

Karlsbrdu CHR SAS _ [100%

Vendis Gastro 100%

GmbH & Co. KG

BeGuest GmbH

(je 24% J. Marsch, J. Kurz)

52%

*) Beteilgung des Karlsberg Konzerns (inkl. Versorgungswerke) an Minerabrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA: 69,57 % Stammaktien + 1,74 % Vorzugsaktien = 52,12 % Aktien (gesamt)
**)  Persdnich haftende Geselschafterin der Minerabrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA (ohne Kapitabeteiigung)

***)  Personiich haftende Geselschafterin der Vendis Gastro GmbH & Co. KG (ohne Kapitalbeteiigung)

Die Karlsberg Holding GmbH ist eine 100%ige Tochter der Karlsberg Brauerei KG Weber und fungiert

als Holdinggesellschaft des Karlsberg Konzerns.

Neben ihrer 100%igen Beteiligung an der Emittentin hélt die Karlsberg Holding GmbH insbesondere

eine 100% Beteiligung an der Brasserie Karlsberg Holding S.A.

Die Brasserie Karlsberg Holding S.A. bildet die Holding Gesellschaft fur das in Frankreich produzie-

rende Unternehmen der Karlsberg Brauerei-Gruppe, die Brasserie Licorne SAS und die Speditionsge-
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sellschaft Saverne Transports S.a r.l. sowie fir die SCI Saverne Transports als Immobiliengesellschaft

birgerlichen Rechts.

Die Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA ist ein in die qualifizierten Freiverkehrs-
segmente der Borsen Frankfurt und Stuttgart sowie den Freiverkehr der Bérse Berlin einbezogenes
Unternehmen, das im alkoholfreien Getrankemarkt deutschlandweit mit einem regionalen Fokus auf

Sliddeutschland tatig ist, insbesondere in den Bereichen Mineralwasser und Fruchtsaft.

Alleinige geschaftsfiihrungsbefugte und vertretungsberechtigte persénlich haftende Gesellschafterin
der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA ist die Karlsberg International Getran-
kemanagement GmbH, eine 100%ige Tochter der Karlsberg Holding GmbH. Die Emittentin halt der-
zeit 18,21 % der Stammaktien und damit 13,53 % des gesamten Grundkapitals an der Mineralbrunnen
Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA. Insgesamt halten die Gesellschaften des Karlsberg Kon-
zerns (einschlie3lich des Versorgungswerks der Karlsberg Brauerei e.V. und des Versorgungswerks
der Karlsberg Holding e.V.) eine Beteiligung am stimmberechtigen Grundkapital der Mineralbrunnen
Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA im Umfang von insgesamt rd. 69,57 %. Die Beteiligung am

gesamten Grundkapital (unter Beriicksichtigung auch der Vorzugsaktien) betragt rd. 52,12 %.

Die Emittentin ist zudem Gesellschafterin mehrerer Tochtergesellschaften. Sie hat insbesondere mit
wirtschaftlicher Wirkung zum 31. Dezember 2015 eine 100%ige Kommanditbeteiligung an der Vendis
Gastro GmbH & Co. KG zu einem Kaufpreis von EUR 6,5 Mio. erworben. Der Erwerb wurde mit Ein-
tragung der Sonderrechtsnachfolge am 22. Marz 2016 im zustandigen Handelsregister vollzogen. Die
Vendis Gastro GmbH & Co. KG ist vorwiegend im Bereich Logistik tatig und beliefert und betreut
Gastronomiebetriebe im Saarland und in Teilen von Rheinland-Pfalz. Komplementarin der Vendis
Gastro GmbH & Co. KG ist die Vendis Getranke Verwaltungs-GmbH, eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der Karlsberg Holding GmbH. Die Vendis Gastro GmbH & Co. KG ist zu 52 % an der auf Ver-

anstaltungsservices spezialisierten BeGuest GmbH beteiligt.

Die Emittentin ist ferner alleinige Gesellschafterin der Karlsberg Logistik Service GmbH. Die Karlsberg
Logistik Service GmbH erbringt logistische Dienstleistungen aller Art fur die Emittentin und die Vendis
Gastro GmbH & Co. KG.

Die Emittentin hat dariiber hinaus mit Vertrag vom 23. Dezember 2015 und mit Wirkung zum 31. De-
zember 2015 samtliche Anteile an der Karlsbrdu CHR SAS von der Brasserie Karlsberg Holding S.A.
zu einem Kaufpreis von EUR 14,5 Mio. erworben, die sie seither hélt. Die Karlsbrau CHR SAS ver-
treibt u.a. die von der Karlsberg Brauerei GmbH hergestellten Fassbier-Produkte u.a. unter der Dach-
marke ,Karlsbrau® in Frankreich. Ferner vertreibt sie auch andere Fassbier-Produkte, wie bspw. belgi-

sches Bier.
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Zudem hat der Karlsberg-Konzern im Jahr 2015 die Grindung des Versorgungswerks Karlsberg
Brauerei e.V. und des Versorgungswerks Karlsberg Holding e.V. veranlasst. Es handelt sich um so-
genannte Zweckgesellschaften i.S.d. 8 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB, die als Unterstiitzungskassen i.S.d.
§ 1b Abs. 4 BetrAVG mit der Erfillung der Pensionsverpflichtungen der Emittentin und der Karlsberg
Logistik Service GmbH bzw. der Karlsberg Holding GmbH beauftragt sind.

Die Gesellschaften des Karlsberg-Konzerns sind auch teilweise vertraglich miteinander verbunden.
Hierzu zahlen die folgenden wichtigen konzerninternen Liefer- und Leistungsbeziehungen zwischen
der Emittentin und ihren Tochtergesellschaften einerseits und anderen Gesellschaften des Karlsberg-

Konzerns andererseits:

- Wie bereits ausgefuhrt, erbringt die Karlsberg Logistik Service GmbH (eine 100 %-ige Toch-
tergesellschaft der Emittentin) logistische Dienstleistungen aller Art fir die Emittentin und die
Vendis Gastro GmbH & Co. KG.

- Am 1. August 2014 haben die Brasserie Karlsberg Holding S.A. als Darlehensgeber und die
Karlsbrdu CHR SAS als Darlehensnehmer einen Darlehensvertrag Uber EUR 1 Mio. zum
Zweck der Refinanzierung von Darlehen der Karlsbrau CHR SAS an franzésische Gastro-
nomiekunden abgeschlossen. Der Darlehensvertrag hat eine Laufzeit bis zum 30. Juli 2017

und wird mit 2,1 % p.a. verzinst.

- Zwischen der Emittentin, der Karlsbrau CHR SAS, der Vendis Gastro KG, der Karlsberg
Logistik Service und der Karlsherg Service GmbH wurde jeweils ein Rahmen-
Dienstleistungsvertrag tber die Erbringung von Dienstleistungen in den Bereichen Finanz-
Controlling, Bilanzbuchhaltung und Treasury sowie im Bereich der IT, Telekommunikation
und Projekt- und Prozessmanagement abgeschlossen. Als Vergitung fir die von der Karls-
berg Service GmbH erbrachten Dienstleistungen sind jeweils die Selbstkosten zuziglich ei-

nes 5 %igen Gewinnaufschlags zu zahlen.

- Die Karlsberg Brauerei GmbH, die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbréau CHR SAS ha-
ben zur Regelung ihrer wechselseitigen Liefer- und Leistungsbeziehungen eine Grundlagen-
vereinbarung abgeschlossen, die mit der 4. Nachtragsvereinbarung vom 10. Dezember 2015
um ein weiteres Jahr bis zum 31. Dezember 2016 verlangert wurde. Die Grundlagenverein-
barung regelt insbesondere die Lieferbeziehungen und -konditionen fiir die Belieferung der
Brasserie Licorne SAS und der Karlsbrdu CHR SAS durch die Karlsberg Brauerei GmbH mit
Brauerei-Produkten, die von den vorgenannten Gesellschaften im In- und Ausland vertrieben
werden. Neben den aktuellen Preiskonditionen bestimmt die Grundlagenvereinbarung auch

eine monatlich pauschal durch die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbrau CHR SAS an
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die Karlsberg Brauerei GmbH zu entrichtende Lizenzgebuhr fiir die Nutzung einzelner Mar-

ken der Karlsberg Brauerei GmbH.

5. Angaben lber das Kapital der Emittentin

Die Emittentin hat ein Stammkapital von EUR 12.782.500,00. Es ist eingeteilt in zwei Geschéftsantei-
le. Geschéftsanteil Ifd. Nr. 1 hat einen Nennbetrag in Hohe von EUR 25.000,00, der Nennbetrag des
Geschaftsanteils Ifd. Nr. 2 belauft sich auf EUR 12.757.500,00. Alleinige Gesellschafterin ist die Karls-
berg Holding GmbH. Samtliche Geschéaftsanteile sind voll eingezahlt. Es existieren keine ausstehen-

den Anteile.

6. Organe der Emittentin

Die Organe der Gesellschaft sind die Geschéftsfiuhrung und die Gesellschafterversammiung. Die

Kompetenzen dieser Organe sind im GmbH-Gesetz und dem Gesellschaftsvertrag geregelt.

a) Uberblick

Die Geschéftsfuhrer flihren die Geschéfte der Gesellschaft nach MalRgabe der Gesetze, des Gesell-
schaftsvertrags der Gesellschaft, sowie unter Berticksichtigung der Beschlisse der Gesellschafterver-
sammlung und den sonstigen Bestimmungen der Gesellschafter. Sie vertreten die Gesellschaft ge-
genuber Dritten sowohl gerichtlich als auch auf3ergerichtlich. Die Gesellschafterversammlung kann
durch Beschluss den / die Geschaftsfuhrer von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Auf-
grund Gesetzes, des Gesellschaftsvertrags oder eines Beschlusses der Gesellschafterversammlung
kann die Entscheidung Uber einzelne Geschafte oder bestimmte Arten von Geschaften der Gesell-
schafterversammlung vorbehalten bleiben. Die Gesellschafterversammlung kann im Rahmen des
gesetzlich Zulassigen Weisungen an die Geschéftsfihrung erteilen und Richtlinien fur die Geschafts-
politik aufstellen. Die Geschéaftsfihrer sind gemafl dem Gesellschaftsvertrag gegentber der Gesell-

schafterversammlung berichtspflichtig.

Dartber hinaus werden die Rechte und Pflichten der Geschéftsfiihrer durch einen mit jedem Ge-

schéftsfiihrer abzuschlieRenden Geschaftsflihreranstellungsvertrag geregelt.

Den Mitgliedern der Geschéftsfihrung obliegen Treue- und Sorgfaltspflichten gegentber der Gesell-
schaft. Sie haben dabei ein weites Spektrum von Interessen, insbesondere der Gesellschaft, ihrer
Gesellschafter, ihrer Mitarbeiter und ihrer Glaubiger zu beachten. VerstoRen Mitglieder der Geschéfts-
fuhrung gegen ihre Pflichten, so haften sie als Gesamtschuldner gegeniiber der Gesellschaft auf

Schadensersatz.
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b) Geschéftsfihrung

GemalR § 9 des Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft kann die Geschéftsfiihrung der Karlsberg
Brauerei GmbH aus einer oder mehreren Personen bestehen. Die Gesellschaft wird durch zwei Ge-
schaftsfihrer gemeinschaftlich oder durch einen Geschéftsfiihrer in Gemeinschaft mit einem Prokuris-
ten vertreten. Ist nur ein Geschaftsfihrer bestellt, vertritt er die Gesellschaft allein. Gegenwartig hat
die Gesellschaft zwei Geschéftsfiihrer. Diese wurden von den Beschrankungen des § 181 BGB be-

freit. Die Gesellschafterversammlung hat keine Geschéaftsordnung fiir die Geschéftsfiihrung erlassen.

Die Befugnis zur Geschéftsfiihrung erstreckt sich auf Handlungen, die der gewéhnliche Geschaftsver-
kehr der Gesellschaft mit sich bringt. Zur Vornahme von Handlungen, die darliber hinausgehen, ist im
Innenverhaltnis, sofern nicht Gefahr im Verzug ist, ein vorheriger zustimmender Gesellschafterbe-
schluss erforderlich. Zudem enthalt der Gesellschaftsvertrag einen Katalog von Geschaftsfihrungs-
mafRnahmen, die die Geschaftsfihrung nur mit Einwilligung der Gesellschafterversammlung vorneh-
men darf. Dieser Katalog umfasst insbesondere Geschéfte, die die Vermogens-, Finanz- oder Ertrags-
lage der Gesellschaft grundlegend verandern konnen, die Griindung, den Erwerb oder die Veradul3e-
rung von Unternehmen oder Beteiligungen an solchen sowie den Abschluss, die Anderung oder die
Beendigung von Unternehmensvertragen. Dieser Katalog kann von der Gesellschafterversammlung
durch Beschluss geandert und / oder erweitert werden. Die Gesellschafter konnen der Geschéaftsfih-
rung nach den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags geschéftsleitende Weisungen erteilen und
Richtlinien fir die Geschéftspolitik aufstellen. Im Ubrigen haben die Geschéftsfiihrer die Gesellschaf-

ter laufend und umfassend Uber die Angelegenheiten der Gesellschaft zu unterrichten.

Gegenwartige Mitglieder

Der Geschaftsfuhrung der Gesellschaft gehéren gegenwartig an:

Markus Meyer (*12.11.1975)

Herr Markus Meyer ist seit dem 8. Marz 2016 Geschéaftsfuhrer der Karlsberg Brauerei GmbH, im
Schwerpunkt zustandig fur Marketing und Vertrieb GetrankefachgroBhandel / Gastronomie. Er war
bereits in der Zeit von 1994 bis 2009 bei der Karlsberg Brauerei tatig. AnschlieRend war Herr Meyer
bei der Heineken Deutschland GmbH als National Sales Manager on Trade (nationaler Vertriebsleiter)
beschéftigt bis er schliellich seit Oktober 2014 wieder fur die Karlsberg Brauerei Gruppe tétig ist. Herr
Meyer Ubt keine Tatigkeiten als Mitglied eines Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- und Aufsichtsorgans
oder als personlich haftender Gesellschafter bei einer Kommanditgesellschaft auf Aktien aus, welche

fur die Emittentin von Bedeutung sind.
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Dr. Hans-Georg Eils (*13.12.1957)

Dr. Hans-Georg Eils ist seit 2009 Geschaftsfiihrer der Karlsberg Brauerei GmbH, zustandig fur Tech-
nik, Logistik und Qualitaitsmanagement. Er ist bereits seit 2007 in der Karlsberg Brauerei-Gruppe tatig.
Zuvor arbeitete er bei der Brauerei Beck Bremen, Gilde-Gruppe, Hannover, InBev Bremen. Seit Juli
2011 ist Herr Dr. Hans-Georg Eils zudem Prasident des Deutschen Brauer-Bundes e.V. (DBB). Herr
Dr. Eils ist zudem Geschéftsfuhrer der Gesundbrunnen Bad Rilchingen GmbH sowie der Karlsberg
International Getrankemanagement GmbH, die als alleinige personlich haftende Gesellschafterin der
Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA deren Geschafte fiihrt. Dariiber hinaus bt
Herr Dr. Eils keine Tatigkeiten als Mitglied eines Verwaltungs-, Geschaftsflihrungs- und Aufsichtsor-
gans oder als persoénlich haftender Gesellschafter bei einer Kommanditgesellschaft auf Aktien aus,

welche fiir die Emittentin von Bedeutung sind.

Die Geschaftsfuhrer sind unter der Geschéaftsadresse der Emittentin erreichbar.

Es gibt keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen der Geschéaftsfihrer
oder ihrer sonstigen Verpflichtungen in Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der Karlsberg

Brauerei GmbH.

c) Gesellschafterversammlung

Die Gesellschafterversammlung umfasst die Gesamtheit der Gesellschafter und ist das oberste Organ
der Emittentin. Ihr obliegt als solches eine allgemeine Zustandigkeit, die durch das Gesetz sowie den

Gesellschaftsvertrag ausgestaltet und zum Teil beschrankt ist.

Die Gesellschafterversammlung wird im Regelfall einmal jahrlich einberufen, um den Jahresabschluss
festzustellen und Uber die Verwendung eines etwaigen Jahresiiberschusses sowie die Entlastung der
Geschéftsfihrer zu beschlieBen (ordentliche Gesellschafterversammlung). Die ordentliche Gesell-
schafterversammlung findet innerhalb der ersten acht Monate nach dem Ende eines jeden Geschéafts-
jahres statt. Dartiber hinaus ist eine Gesellschafterversammlung einzuberufen, wenn dies im Interesse

der Gesellschaft erforderlich erscheint oder ein Gesellschafter deren Einberufung verlangt.

Beschlisse der Gesellschafter werden regelmaRig in Versammlungen gefasst. Eine Beschlussfas-
sung ist gemaf § 10 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin auch im schriftlichen Verfahren még-
lich. Néheres hierzu kann laut Gesellschaftervertrag in der Geschéaftsordnung geregelt werden. Je
EUR 1,00 eines Geschéftsanteils gewahren eine Stimme. Die Gesellschafterversammlung ist be-
schlussfahig, wenn sie ordnungsgemalf einberufen wurde und mindestens % des Stammkapitals ver-
treten sind. Beschliisse der Gesellschafter bedirfen grundséatzlich der einfachen Mehrheit, soweit das
Gesetz oder der Gesellschaftsvertrag keine zwingende abweichende Regelung vorsieht oder im Ge-

sellschaftsvertrag eine abweichende Regelung getroffen wurde.
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Aufsichtsorgane wie etwa ein Aufsichtsrat bei einer Aktiengesellschaft existieren bei der Emittentin
nicht. Die Kontrolle der Geschaftsfihrung wird vielmehr direkt durch die Gesellschafterversammlung

ausgelbt.
7. Corporate Governance
Die Pflicht zur Abgabe einer Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

gemal § 161 AktG ist auf die Karlsberg Brauerei GmbH nicht anwendbar, die Karlsberg Brauerei

GmbH folgt daher den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex nicht.
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VII. AUSGEWAHLTE FINANZIELLE INFORMATIONEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der Karlsberg Brauerei GmbH sind den an anderer
Stelle in diesem Prospekt abgedruckten gepriften Jahresabschliissen und gepriften Kapitalflussrech-
nungen fur die zum 31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015 endenden Geschéftsjahre so-
wie dem Rechnungswesen der Emittentin entnommen oder daraus abgeleitet. Diese Finanzinformati-
onen wurden jeweils nach handelsrechtlichen Grundsétzen aufgestellt. Die Jahresabschlisse 2014
und 2015 und die zugehorigen Kapitalflussrechnungen wurden von der Ernst & Young GmbH Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft, Stuttgart, Zweigniederlassung Saarbriicken, Heinrich-Bocking-Stral3e 6-
8, 66121 Saarbricken (,Ernst & Young GmbH®) nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten Grundsétze ordnungsmaéaRiger Abschlussprifung gepruft.
Die Werte in den ausgewahlten Finanzangaben kdnnen aufgrund der Rundungen von den Werten in

den vorbezeichneten Abschliissen geringfugig abweichen.

Sofern Finanzdaten in den nachstehenden Tabellen als geprift gekennzeichnet sind, bedeutet dies,
dass sie den oben genannten gepriften Jahresabschliissen oder Kapitalflussrechnungen der Emitten-
tin fir die zum 31. Dezember 2014 und 31. Dezember 2015 endenden Geschéftsjahre entnommen
wurden. Finanzinformationen, die nicht diesen Jahresabschliissen oder Kapitalflussrechnungen ent-

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

1. Ausgewadhlte Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

1. Januar 2015 1. Januar 2014

Ausgewédhlte Posten der Gewinn- und Ver-
31. Dezember 2015 31. Dezember 2014
lustrechnung in TEUR : :
(gepruft, sofern nicht (gepriuft, sofern nicht

anders angegeben) anders angegeben)

Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchs-

anlagen

_ 166.275 170.910

steuern (Biersteuer) (ungepriift)
Sonstige betriebliche Ertrage 6.468 8.941
Materialaufwand 83.274 84.280
Personalaufwand:

- Léhne und Gehalter 19.461 19.062
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgens-
gegenstande des Anlagevermégens und Sach- 7.812 7.731




Sonstige betriebliche Aufwendungen 53.111 57.585
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.835 3.234
Zinsen und &@hnliche Aufwendungen 5.492 7.016
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatig-

) 12.247 4.353
keit
AuBerordentliches Ergebnis -3.530 -537
Aufgrund eines Gewinnabflihrungsvertrages

) 8.531 3.608

abgefiihrte Gewinne
Jahresiiberschuss14 0 0
2. Ausgewadhlte Posten der Bilanz

Ausgewahlte Posten der Bilanz in TEUR

31. Dezember 2015

31. Dezember 2014

(gepruft) (gepruft)

Immaterielle Vermdgensgegenstande 17.160 5.279
Sachanlagen 35.270 35.123
Finanzanlagen 52.842 47.247
Vorrate 10.976 10.016
Forderungen und sonstige Vermdgensgegen-

J g 9 9e9 23.851 54.827
stande
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu-

2.904 2.619

ten
Eigenkapital 42.598 42.598
Ruckstellungen 29.762 48.059
Verbindlichkeiten 70.857 64.689

14

Hinsichtlich des ausgewiesenen Jahresiiberschusses wird auf den mit der Karlsberg Holding GmbH bestehenden unbefristeten Ergebnisabfiihrungsvertrag verwiesen.
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Bilanzsumme 143.218 155.347
3. Ausgewadhlte Posten der Kapitalflussrechnung

1. Januar 2015 1. Januar 2014
Ausgewahlte Posten der Kapitalfluss- - -
rechnung in TEUR 31. Dezember 2015 31. Dezember 2014

(gepruft) (gepruft)

Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 37.406 13.626
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -57.557 -36.738
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 14.522 25.306

Zahlungswirksame Veranderungen des Fi-

nanzmittelfonds 5629 2194
Weitere ausgewahlte Finanzinformatio- 2015 ad- 2015 2014
nenl® justiert (ungeprift) | (ungepriift)
(ungepruft)
EBITDAL6 (in TEUR) 16.084 23.621 15.791
EBITL? (in TEUR) 8.329 15.809 8.060
EBIT Interest Coverage Ratiol8 1,52 2,88 1,15
EBITDA Interest Coverage Ratiol9 2,93 4,30 2,25
Total Debt / EBITDAZ20 2,96 2,02 2,64
Total Net Debt / EBITDA21 2,78 1,89 2,48

15 " . P . .
Investoren sollten beachten, dass die unter den folgenden FuBnoten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angewendeten oder standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berechnung von

Unternehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass sie fir sich allein genommen keine Basis fiir Vergleiche mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als
Lgepruft gekennzeichnet sind, jeweils ungepriifte Daten aus dem Rechnungswesen der Emittentin. Die Kennzahlen sind keine nach HGB definierten Kennzahlen.

16 EBITDA ist EBIT (Definition vergleiche FuBnote 17) zuztglich Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen.

17 EBIT ist definiert als Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit abzlglich Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens und sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage, zuzuglich Abschreibun-
gen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlagevermégens (im Jahresabschluss fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr als Abschreibungen auf Finanzanlagen bezeichnet)
und Zinsen und &hnliche Aufwendungen.

18 Verhéltnis von EBIT (Definition vergleiche FuBnote 17) zu Zinsen und ahnlichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten)

19 Verhaltnis von EBITDA (Definition vergleiche FuBnote 16) zu Zinsen und ahnlichen Aufwendungen (Zinsanteil zu Pensionsriickstellungen hierin enthalten).

20 Verhéltnis des Total Debt (Finanzverbindlichkeiten) (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709) zu EBITDA (Definition vgl. FuBnote 16). Total Debt ist definiert als verzinsliche Schulden /
Verbindlichkeiten ohne verzinsliche Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen, Versorgungswerken / Unterstiitzungskassen und verzinsliche Kautionen. Total Debt errechnen sich aus
Anleihen (31.12.2015: TEUR 30.000; 31.12.2014: TEUR 30.000), Investitionsdarlehen (31.12.2015: TEUR 5.411; 31.12.2014: TEUR 6.222), kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
(31.12.2015: TEUR 5.901; 31.12.2014: TEUR 2) und sonstige Verbindlichkeiten / Einlagen Mitarbeiter (31.12.2015: TEUR 6.347; 31.12.2014: TEUR 5.485)

2 Verhaltnis von Total Net Debt (Nettofinanzverbindlichkeiten) (31.12.2015: TEUR 44.756; 31.12.2014: TEUR 39.091) zu EBITDA (Definition vergleiche FuBnote 16). Total Net Debt ist definiert als Total

Debt (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709, Definition vergleiche FuBnote 20) abzuglich der liquiden Mittel (31.12.2015: TEUR 2.904; 31.12.2014: TEUR 2.619), die in den Jahresab-

schliissen der Gesellschaft jeweils unter dem Bilanzposten Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten ausgewiesen sind.
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Risk Bearing Capital22 - 0,29 0,25
Total Debt / Capital23 - 0,53 0,49
EK Quote24 (in %) - 29,7 27,4

Erlauterung zur Adjustierung:

Die in der Spalte ,2015" zuvor dargestellten Kennzahlen sind durch hohe einmalige Ertrage und einma-
lige auRergewdhnliche Aufwendungen im Geschéftsjahr 2015 beeinflusst. Die Emittentin hat aus Grin-
den der Vergleichbarkeit eine Adjustierung auf Kennzahlen-Ebene EBIT und EBITDA vorgenommen. Es
werden dabei einerseits vom nicht adjustierten EBIT einmalige Ertrdge aus dem Verkauf von Marken-
rechten nach Abzug der Abschreibungen fur Abnutzung (TEUR 10.243) bzw. vom nicht adjustierten
EBITDA einmalige Ertrage aus dem Verkauf von Markenrechten (TEUR 10.300) abgezogen. Anderer-
seits werden dem nicht adjustierten EBIT bzw. EBITDA Risikovorsorgemaflinahmen in Form von Wert-
berichtigungen im Umlaufvermégen (TEUR 570), gewisse Zufilhrungen zu den Rickstellungen
(TEUR 1.410) und weitere besondere Aufwandsposten (TEUR 783) hinzugerechnet. Die Zufiihrungen
zu den Rickstellungen gliedern sich auf in, aufgrund vertraglicher Vereinbarungen erstmalig gebildete
Rickstellungen fir das Weihnachtsgeld, gewisse Schadensrickstellungen (insgesamt TEUR 510) und
eine Riickstellung fiir Instandhaltung im Wesentlichen wegen vorgezogener Uberholung zweier Anlagen
(TEUR 900). Die weiteren besonderen Aufwandsposten beinhalten von einem Tochterunternehmen
weiterbelastete Aufwendungen fur die erstmalige Zahlung von Weihnachtsgeld (TEUR 59) und far
vertragliche Ertragszuschisse fur eine Unterstitzungskasse (TEUR 724). Die adjustierten Werte erge-
ben beim EBIT EUR 8,3 Mio. und beim EBITDA EUR 16,1 Mio.

Erlauterung Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

In den Zeitraumen vom 1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014 sowie 1. Januar 2015 bis 31. Dezember
2015 sind folgende wesentliche Veradnderungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage bei der

Emittentin eingetreten:

Die Bilanzsumme der Karlsberg Brauerei GmbH zum 31. Dezember 2015 betrug EUR 143,2 Mio. und
lag trotz der getatigten Investitionen, insbesondere infolge der Ubertragung von Pensionsriickstellungen
in Hohe von EUR 23,1 Mio. im Jahr 2015 auf das Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V. um
EUR 12,1 Mio. unter dem Wert des Vorjahres (Bilanzsumme zum 31. Dezember 2014: EUR 155,3

2 Verhéltnis von Haftmitteln (31.12.2015: TEUR 40.678; 31.12.2014: TEUR 37.230) zur modifizierten Bilanzsumme (31.12.2015: TEUR 141.298; 31.12.2014: TEUR 149.979). Haftmittel sind definiert als

Eigenkapital + Gesellschafterdarlehen (falls nachrangig) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) + Mezzanine-Kapital (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Eigene Anteile (Aktien) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Forde-
rungen / Ausleihungen an Gesellschafter (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Nicht passivierte unmittelbare Pensionsriick-
stellungen (31.12.2015: TEUR 1.920; 31.12.2014: TEUR 5.368) — in der Bilanz aktivierte Steuerabgrenzung (31.12.2015: -; 31.12.2014: -). Modifizierte Bilanzsumme ist definiert als Bilanzsumme -
Eigene Anteile (Aktien) (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Forderungen/Ausleihungen an Gesellschafter (31.12.2015: -; 31.12.2014: -) — Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital (31.12.2015: -;
31.12.2014: -) — Nicht passivierte unmittelbare Pensionsriickstellungen (31.12.2015: TEUR 1.920; 31.12.2014: TEUR 5.368) — in der Bilanz aktivierte Steuerabgrenzung (31.12.2015: -; 31.12.2014: -).

23 Verhaltnis des Total Debt (Finanzverbindlichkeiten, Definition vergleiche FuBnote 20 (31.12.2015: TEUR 47.660; 31.12.2014: TEUR 41.709)) zu Capital (31.12.2015: TEUR 90.258; 31.12.2014: TEUR
84.307). Capital ist die Summe des Total Debt zuziiglich Eigenkapital.

24 Verhéltnis von Eigenkapital zu Bilanzsumme.
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Mio.). Die Eigenkapitalquote zum 31. Dezember 2015 stieg infolge der reduzierten Bilanzsumme auf
rund 30 % an. Bedingt durch die Abfihrung des Jahresiiberschusses in voller H6he an die Gesellschaf-
terin der Emittentin, die Karlsberg Holding GmbH, — aufgrund des bestehenden Ergebnisabflihrungsver-

trags — betrug das Eigenkapital zum 31. Dezember 2015 unverandert EUR 42,6 Mio.

Der Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit konnte infolge der positiven operativen Entwicklung
sowie aufgrund von Working Capital verbessernden MaRnahmen und enthaltener Einmaleffekte durch
die Bereinigung von Verrechnungskonten von EUR 13,6 Mio. im Geschéftsjahr 2014 um EUR 23,8 Mio.
auf EUR 37,4 Mio. im Geschaftsjahr 2015 signifikant gesteigert werden.

Unter Beriicksichtigung der erhdhten Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen
betrug der Cash Flow aus der Investitionstéatigkeit im Geschéftsjahr 2015 EUR -57,6 Mio. (Geschéfts-
jahr 2014: EUR -36,7 Mio.). Die Verbindlichkeiten, die durch den Kauf von Aktien der Mineralbrunnen
Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA gegeniiber der Karlsberg Holding GmbH entstanden, wurden
mit bestehenden Forderungen verrechnet. Der Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit im Geschéafts-
jahr 2015 in Héhe von EUR 14,5 Mio. lag um EUR 10,8 Mio. niedriger als im Vorjahr (Geschéftsjahr
2014: EUR 25,3 Mio.). Dies resultiert insbesondere aus der Aufrechnung von Forderungen und Verbind-
lichkeiten im Zuge gesellschaftsrechtlicher Optimierungen gegenitber anderen Gesellschaften der
Karlsberg Brauerei-Gruppe und des Karlsberg Konzerns. Der Finanzmittelfonds der Gesellschaft redu-
zierte sich im Geschaftsjahr 2015 um insgesamt EUR 5,6 Mio. von EUR 2,6 Mio. zum 31. Dezember
2014 auf EUR -3,0 Mio. zum 31. Dezember 2015.

Die Umsatzerl6se haben sich nach Abzug von Verbrauchssteuern der Karlsberg Brauerei GmbH infolge
der Absatzentwicklung von EUR 170,9 Mio. im Geschéftsjahr 2014 um 2,7 % auf EUR 166,3 Mio. im
Geschéftsjahr 2015 reduziert. Die sonstigen betrieblichen Ertrdge lagen im Geschéaftsjahr 2015 mit
EUR 6,5 Mio. (Vorjahr: EUR 8,9 Mio.) deutlich unter dem Niveau des Vorjahres, im Wesentlichen be-
dingt durch geringere Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen sowie reduzierten konzerninternen

Verrechnungen.

Der Personalaufwand ist unter anderem im Zusammenhang mit der Ausgliederung der Pensionsver-
pflichtungen und damit verbundener Aufwendungen fiir das Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V.
im Geschéftsjahr 2015 insgesamt um EUR 1,3 Mio. (+ 5,7 %) auf EUR 24,1 Mio. (Vorjahr: EUR 22,8

Mio.) angestiegen.

Nach hohen Steigerungsraten im Vorjahr hat das Exportgeschaft (Ausland ohne Frankreich) im Ge-
schéftsjahr 2015, trotz deutlich positiver Entwicklung im zweiten Halbjahr, insgesamt einen Umsatz-
rickgang (Umsatzerldse nach Abzug von Verbrauchssteuern) von rund 1,9 % verzeichnet. Im Wesentli-

chen resultierte dieser Rickgang aus der Aufgabe von sehr margenschwachen Absatzvolumina im
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Discountgeschéft in Italien. Dagegen entwickelten sich die Geschafte mit Kunden in Asien, Afrika und

einigen aufstrebenden Schwellenlandern positiv.
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Umsatzentwicklung (im Geschaftsjahr 2015 im Vergleich zum Vorjahr):

Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchssteuern nach Regionen (in TEUR)25:

2055 omscnan

Umsatzerlése nach Abzug von Verbrauchssteuern internationales Geschift (in TEUR)?26:

-11 % 24.863 Europa

16.690 Asien

B 2364 +5a% Afrika

B 1213 +176 % So. Linder

25 Dje Angaben zu der Darstellung ,International” enthalt keine Angaben zu Frankreich

26 Dje Angaben zu ,Europa* enthalten nicht die Angaben zu Deutschland und Frankreich



-97 -

VIILI. GESCHAFTSTATIGKEIT DER EMITTENTIN

1. Wichtigste Markte

Deutschland

Deutschland ist einer der weltweit gréRten Biermarkte und der wichtigste Absatzmarkt der Karlsberg
Brauerei-Gruppe. Mit einem Gesamtabsatz von ca. 95,7 Mio. hl27 sowie einem Pro-Kopf-Verbrauch
von ca. 107 Liter?8 im Jahr 2015 ist Deutschland auch mit Abstand der gréRte europaische Markt.
Ungefahr 1.350 nationale und regionale Brauereien bieten eine Vielfalt von tUber 5.500 Biermarken
an.29 Pils ist auch im Jahr 2015 mit ca. 54 % Marktanteil mit Abstand die starkste Biersorte, gefolgt
von Export (7,6 %) und Weizen (7,4 %). Biermischgetranke (inkl. alkoholfreien Getranken) haben seit
ihrer Markteinfilhrung 1996 einen Marktanteil von 6,0 % erreicht. 30 Zudem besteht ein Trend zu alko-
holfreiem Bier (Marktanteil 2015: 5,6 % ggil. 2010: 3,7 %).31 Bislang werden rund 16 % (2014) des

BierausstoRes der deutschen Brauereien im Ausland abgesetzt.32

- Klassischer Biermarkt: Bei klassischem Bier ist ein leicht riicklaufiger Verbrauchstrend infol-
ge der demografischen Entwicklung und eine Verschiebung der Konsumgewohnheiten zu er-
kennen.33 Die Bedeutung von Regionalitéat als Kaufkriterium nimmt stetig zu. Verbraucher fra-
gen zunehmend authentische Biere/Spezialitdten aus der eigenen Region nach.34 Dabei spielt
der Preis oftmals eine untergeordnete Rolle. Trotz anhaltendem Promotionsdruck kénnen vor
allem regionale und lokale Biere hohere Preise halten bzw. Erhéhungen durchsetzen, ohne
dass die Nachfrage sinkt.35 Auch bei Spezialititen ist ein positiver Trend zu beobachten. So
gehort die Sorte Hell mit einem Absatzplus von ca. 8 % zu den Gewinnern bei den Sorten im

Jahr 2015. Auch Spezialbiere wie Festbiere, Kellerbiere und Landbiere treiben den Markt.36

- Alkoholhaltige Biermischgetranke: Biermischgetranke stellen mittlerweile ein etabliertes
Marktsegment mit Konzentration auf wenige starke Marken dar.37 Besonders jiingere, trend-

orientierte und insbesondere weibliche Verbraucher bevorzugen Biermischgetranke. Es ist zu

27 Quelle: http://www.brauer-bund.de/index.php?id=821. Deutsche Brauer ziehen positive Bilanz

28 Quelle: http://www.brauer-bund.de/aktuell/brauwirtschaft-in-zahlen.html. Kurzibersicht - Die deutsche Brauwirtschaft in Zahlen - Die wichtigsten Angaben 2006-2014, Uberschrift pdf-Dokument:
Deutsche Brauwirtschaft in Zahlen, Stand: April 2015

29 Quelle: http://www.brauer-bund.de/index.php?id=821. Deutsche Brauer ziehen positive Bilanz

30 Quelle: inside/ Nr. 745, 12.02.2016, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2015

31 Quelle: inside/ Nr. 745, 12.02.2016, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2015; The Nielsen Company (Germany) GmbH, Bier Sortenentwicklung, 2011 / 2010, aus jeweils fur die Emittentin erstellten
Prasentationen

32 Quelle:http://www.brauer-bund.de/aktuell/brauwirtschaft-in-zahlen.html. Kurziibersicht - Die deutsche Brauwirtschaft in Zahlen - Die wichtigsten Angaben 2006-2014, Uberschrift pdf-Dokument: Deutsche
Brauwirtschaft in Zahlen, Stand: April 2015.

33 Quelle: http://www.brauer-bund.de/index.php?id=56. Kurziibersicht - Die deutsche Brauwirtschaft in Zahlen — Bierverbrauch in Deutschland 1950 - 2011, Uberschrift pdf-Dokument: Bierverbrauch.

34 Quelle: http://fzarchiv.sachon.de/pdf/Getraenke-Fachzeitschriften/Brauindustrie/2015/100_Jahre_Brauindustrie/Bl_100_Jahre_14-19_Renaiccance_des_Bieres.pdf, Uberschrift pdf-Dokument: Ranais-
sance des Bieres

35 Quelle: http://fzarchiv.sachon.de/pdf/Getraenke-Fachzeitschriften/Brauindustrie/2016/01_16/BI_01-16_09_Brauindustrie_Trendbarometer.pdf, Uberschrift pdf-Dokument: Der Verbraucher — ein wertvoller
Konsumbiirger!

36 Quelle: inside/ Nr. 745, 12.02.2016, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2015

37 Quelle: http://www.lebensmittelzeitung.net/news/markt/protected/Biermixmarkt-Erfaehrt-Bereinigung_93039.html?a=0. Artikel Uberschrift: Bereinigung im Biermixmarkt, 19.04.2012
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beobachten, dass sich nach einer langen Wachstumsperiode in diesem Segment mittlerweile
Sattigungsanzeichen ergeben und sich Innovationen nur mit begrenztem Volumen auf den
Markt bringen lassen. Im Jahr 2015 hat sich die Absatzmenge von alkoholhaltigen Biermisch-
getranken um 2,8 % verringert, wahrend der Gesamtumsatz um 1,0 % gestiegen ist.38 Es fin-
det eine immer starkere Vermischung der Segmente Biermisch- und alkoholfreie Biere statt,
insbesondere durch die Einfihrung verschiedenster alkoholfreier Biermischgetranke und die

positive Entwicklung des Segments der sogenannten Fassbrausen.

- Alkoholfreie Biere: Bei den alkoholfreien Bieren lasst sich eine deutliche Wachstumsdynamik
verzeichnen (Umsatz 2015: + 6,9 % ggil. dem Vorjahr).39 Diese ist insbesondere durch den
allgemein erkennbaren und in der Erndhrungs- und Getrankeindustrie breit wirkenden Ver-
brauchstrend ,Gesundheit und Wellness” getrieben. Die Produktion von alkoholfreiem Bier ist
2014 um 4,1 % gestiegen und hat erstmals die Gesamtproduktionsmenge von 5 Mio. hl Gber-
schritten. Die beliebtesten Sorten bei alkoholfreien Bieren sind Weizen (2015:+0,7 %) und Pils
(2015: +1,3 %), die jeweils flr ein Drittel des Absatzes stehen, wobei auch diese Sorten mitt-
lerweile erste Séattigungsanzeichen zeigen.40 Ein rasantes Wachstum ist bei alkoholfreien
Biermischgetranken zu beobachten. So stieg der Absatz im Jahr 2015 um 36,3 %.41 Alkohol-
freie Mixvarianten werden von Verbrauchern als gesunde und geschmackvolle Alternative zu
Erfrischungsgetranken wie Softdrinks oder Schorlen gesehen. Genauso werden Fassbrausen
von Verbrauchern als Alternative wahrgenommen. Der Deutsche Brauer-Bund rechnet damit,
dass der Absatz alkoholfreier Biere und Biermischgetranke in den kommenden Jahren weiter
steigen wird.42 Ein Ausgleich einer eventuell auch zukiinftigen riicklaufigen Entwicklung beim
klassischen Bier und alkoholischen Biermischgetranken ist durch weiteres erwartetes Wachs-

tum im Segment alkoholfreier Biere zumindest in Teilen mdglich.

Frankreich

Frankreich ist der zweitwichtigste Absatzmarkt der Karlsberg Brauerei-Gruppe. Im Jahr 2014 wurden
in Frankreich ca. 19,9 Mio. hl Bier konsumiert. Damit liegt Frankreich auf Platz acht im européischen
Vergleich. Durch die im Jahr 2013 durchgefiihrte deutliche Erhéhung der Biersteuer (in Folge der
Biersteuererhéhung sind die Bierpreise im Einzelhandel im Durchschnitt um 14 % gestiegen)43 ist der
Konsum um 2,6 % auf ca. 19,4 Mio. hl gesunken. Allerdings wurde im Jahr 2014 wieder 2,8 % mehr

Bier konsumiert.#4 Der Pro-Kopf-Verbrauch betragt in Frankreich ca. 30 Liter und ist seit Jahren

38 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Biermix - Absatz TOP Dachmarken, Jahr: 2015, aus der fiir die Emittentin erstellter Prasentation; The Nielsen Company (Germany) GmbH, Biermix -
Umsatz TOP Dachmarken, Jahr: 2015, aus der fir die Emittentin erstellter Prasentation

39 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Alkoholfreier Bier-Markt — Umsatz, Jahr: 2015, aus der fur die Emittentin erstellter Prasentation

40 Quelle: http://www.brauer-bund.de/index.php?id=771, Uberschrift: Alkoholfreie Biere liegen im Trend, 09.06.2015., inside/ Nr. 745, 12.02.2016, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2015

41 Quelle: inside/ Nr. 745, 12.02.2016, Strobls Bierradar: Nielsen Zahlen 2015

42 http://www.brauer-bund.de/index.php?id=771, Uberschrift: Alkoholfreie Biere liegen im Trend, 09.06.2015

43 http://www.brasseurs-de-france.com/la-biere/economie/marche-francais/consommation

44 Quelle: http://www.brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/images/2016/publications/economic-report-countries/france.pdf, Uberschrift: The Contribution made by Beer to the European Economy,

France — January 2016
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stabil.4> Die Anzahl der Brauereien in Frankreich ist in den letzten Jahren rasant angewachsen und
betrug im Jahr 2014 663 (im Jahr 2009 waren es 322). Diese Entwicklung ist auf eine hohe Anzahl
(566) von Handwerksbrauereien (u.a. ,Craft Beer‘- Brauereien) zuriickzufiihren.#® Der franzésische
Biermarkt ist stark konzentriert. Die Top-3 Marktteilnehmer haben gemeinsam einen Marktanteil von
tiber 70 %.47 Im Jahr 2014 hat sich ein Trend in Richtung Premium-Produkte abgezeichnet. Trotz
stark angestiegener Preise bevorzugen Verbraucher weiterhin Premium- und Spezialitatenbiere.48
Viele franzdsische Konsumenten bevorzugen in Frankreich hergestelltes Bier sowie regionale Biere.

Dadurch entstehen fiir Unternehmen mit Produktionsanlagen in Frankreich Wettbewerbsvorteile.49

International

Der Internationale Biermarkt ist in den letzten Jahren moderat aber kontinuierlich gewachsen. Der
weltweite Konsum ist im Zeitraum 2010-2014 um ca. 0,9 % p.a. gestiegen.®0 Die positive Entwicklung
ist insbesondere durch starkes Wachstum in den Landern wie Brasilien, Mexiko, Spanien, Polen, Viet-
nam, Korea und Indien getrieben. China bleibt weiterhin mit Abstand der gréf3te Biermarkt der Welt mit
einem Marktanteil von 23,7 %.51 Im Allgemeinen sind die internationalen Biermérkte durch die lokal
produzierten Marken dominiert. Der Importanteil schwankt je nach Grad der wirtschaftlichen Entwick-

lung eines Landes, da Import-Biere signifikant teurer positioniert werden.

2. Haupttatigkeitsbereiche der Karlsberg Brauerei-Gruppe

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist eine traditionsreiche, familiengefiihrte Brauereigruppe. Die Hauptta-
tigkeitsbereiche liegen auf der Entwicklung, Produktion und dem Vertrieb eines breiten Sortiments
alkoholischer und alkoholfreier Getranke. Dabei stehen die strategischen Marken ,Karlsberg®, ,Mi-
Xery“, ,Grundel‘'s Alkoholfrei“ sowie weitere eigene Marken, Partnermarken (Marken anderer Unter-
nehmen fur die exklusive Vertriebs- und oder Lizenzrechte gehalten werden) und Handelsmarken im
Fokus. Das Portfolio besteht aus Bieren, Biermischgetranken, alkoholfreien Bieren und anderen
Trend-Getrénken wie z.B. Eis-Tee oder Limonaden. Die Produkte werden in Deutschland, Frankreich

und international vermarktet.

45 Quelle: http://www.brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2015/statistics_2015_v3.pdf Uberschrift pdf-Dokument: Beer statistics 2015 edition

46 Quelle: http://www.brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2015/statistics_2015_v3.pdf Uberschrift pdf-Dokument: Beer statistics 2015 edition

47 Quelle: Euromonitor International, Beer in France, September 2015

48 Quelle: Euromonitor International, Beer in France, September 2015

49 Quelle: http://www.brewersofeurope.org/uploads/mycms-fileslimages/2016/publications/economic-report-countries/france.pdf, Uberschrift: The Contribution made by Beer to the European Economy,
France — January 2016

50 Quelle: http://www.kirinholdings.co.jp/english/news/2011/1221_01.html, Uberschrift: Kirin Institute of Food and Lifestyle Report Vol. 33, Global Beer Consumption by Country in 2010;
http://www.kirinholdings.co.jp/english/news/2015/1224_01.html, Uberschrift: Kirin Beer University Report, Global Beer Consumption by Country in 2014; Eigene Berechnung

51 Quelle: http://www.kirinholdings.co.jp/english/news/2015/1224_01.html, Uberschrift: Kirin Beer University Report, Global Beer Consumption by Country in 2014
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a) Produkte

Das klassische Biersegment wird bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe unter der Marke ,Karlsberg“ ge-
fuhrt, welche unter anderem die Marken Karlsberg UrPils, Feingold, Weizen und Natur-Radler vereint.
Die Karlsberg Brauerei verfugt Uber ein Vollsortiment an Fass-, Flaschen- und Dosenbieren. Im Ge-
schaftsjahr 2015 machte diese Sparte bei der Karlsberg Brauerei Umsatzerlése i.H.v. EUR 32,5 Mio.
(ungepriifte Zahl aus dem Rechnungswesen der Emittentin)®2. Der regionale Marktschwerpunkt der
Karlsberg Brauerei liegt in diesem Bereich in den Kerngebieten Saarland und Rheinland-Pfalz sowie
expansionsorientiert auf der Rhein-Main-Neckar-Region und Baden-W(rttemberg in der Gastronomie
und im Handel.

Im Segment der Biermischgetranke ist Karlsberg mit der Marke MiXery nach Unternehmensrecher-
chen nicht nur Pionier, sondern gehért auch heute noch zu den fiihrenden Herstellern.53 Der Umsatz-
erlos dieser Sparte bei der Karlsberg Brauerei betrug im Jahr 2015 EUR 32,8 Mio. (ungeprtfte Zahl
aus dem Rechnungswesen der Emittentin)®4. MiXery gibt es in zahlreichen Geschmacksvarianten,
u.a. MiXery Bier+Cola+X, MiXery Iced Blue, MiXery Iced Lemon, MiXery Cherry. lhre Biermischge-
tranke vertreibt die Karlsberg Brauerei deutschlandweit, hauptsachlich in der Szenegastronomie und

im Handel.

Im Segment alkoholfreie Biere wird das Sortiment der Karlsberg Brauerei erganzt durch die Marke
Grindel's Alkoholfrei mit den Sorten Griindel’s classic, Griindel's fresh, Grindel's Radler und Griin-
del's Fitmalz. Griindel’s ist regionaler Marktflihrer im Distributionsgebiet Saarland, Westpfalz, Vorder-
pfalz und Ballungsraum Mannheim unter den alkoholfreien Bieren.5® Im Jahr 2015 verzeichnete die-
ses Segment bei der Karlsberg Brauerei einen Umsatzerlés in Héhe von EUR 5,4 Mio. (ungeprifte
Zahl aus dem Rechnungswesen der Emittentin)6. Mit dem Segment Griindel's Alkoholfrei expandiert

die Karlsberg Brauerei vor allem in Sidwestdeutschland.

In Erganzung zu den eigenen Marken hélt die Karlsberg Brauerei-Gruppe die Vertriebs- und Lizenz-
rechte fur Deutschland fur verschiedene Marken nationaler und internationaler Partner. Hierzu zé&hlen
z.B. die Marken Bundaberg (alkoholfreies Ginger Beer aus Australien), Moritz (klassisches Bier aus
Barcelona, Spanien), Menabrea (klassisches Bier aus Italien) und The Fresh Tea Shop (Eistee-
Getrank aus Deutschland). Nach Einschatzung der Karlsberg Brauerei-Gruppe kénnen Uber diese
Partnermarken zusatzliche Umsatze und Ertrage auf Basis der bereits existierenden Vertriebs-, Mar-

keting-, Produktions- und Logistikstruktur generiert werden. Der Vertrieb mit einigen dieser Marken hat

52 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerldse umfassen auch Umséatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die
Umsétze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.

53 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Biermix - TOP Dachmarken, Umsatz, Jahr 2015, aus der fir die Emittentin erstellten Prasentation.

54 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerldse umfassen auch Umséatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die
Umsatze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.

55 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, AF Bier - TOP Dachmarken, Umsatz, Jahr 2015, aus der fir die Emittentin erstellten Prasentation.

56 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlose der Emittentin. Diese Umsatzerlése umfassen auch Umsétze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die

Umsatze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
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bereits im Jahr 2015 begonnen, fur andere Marken ist ein Vertriebsstart im Laufe des Jahres 2016 zu
erwarten. Die Vertriebsrechte sind durch mittel- bis langfristige Vertrdge abgesichert fur die vorge-

nannten Marken.

Neben den strategischen Kernmarken Karlsberg, Mixery und Griindel’s produziert und vertreibt die
Karlsberg Brauerei eine Reihe von taktischen Marken (das sind Marken, fur die kein Marketingauf-
wand betrieben wird, etwa Marken von Gbernommenen Brauereien). Deren Umsatzerl6se betrug in

2015 EUR 13,9 Mio. (ungepriifte Zahl aus dem Rechnungswesen der Emittentin).>’

Die Karlsberg Brauerei exportiert ihre Produkte auerhalb von Deutschland in den angrenzenden
franzdsischen Markt tber die Ende 2015 lbernommene Tochtergesellschaft Karlsbrau CHR SAS und
Uber das Schwesterunternehmen Brasserie Licorne SAS. Die Umsatzerlése (nach Abzug von Ver-
brauchssteuern) der Karlsberg Brauerei in Frankreich betrugen in 2015 EUR 39,3 Mio. (ungepriifte

Zahl aus dem Rechnungswesen der Emittentin).>8

Des Weiteren exportiert die Karlsberg Brauerei weltweit in Gber 50 Lander. Diese geschieht Gber gro-
Be Handelsunternehmen und unabhangige Importeure in den jeweiligen Landern. Die Umsatzerlése
International (nach Abzug von Verbrauchssteuern und auf3erhalb von Frankreich) in 2015 lagen bei
EUR 44,0 Mio. Die gro3ten Absatzmarkte (nach Abzug von Verbrauchssteuern) waren dabei Europa
mit EUR 24,9 Mio. (exklusive Frankreich), Asien mit EUR 15,6 Mio., Afrika mit EUR 2,4 Mio. und
Sonstige Lander mit EUR 1,2 Mio. Umsatzerlosen (bei den in diesem Absatz genannten Zahlen han-

delt es sich um ungeprifte Zahlen aus dem Rechnungswesen der Emittentin).>®

Im deutschen und internationalen Geschaft ist auch der Vertrieb von eigenen Produkten unter ver-
schiedenen Handelsmarken enthalten. Handelsmarken sind Produkte / Produktreihen, deren Marken-
zeichen sich nicht im Eigentum der Emittentin befinden. Im Jahr 2015 verzeichnete dieses Segment
zusammen mit Export- und Partnermarken einen Umsatzerlds in Hohe von ca. EUR 81,7 Mio. (unge-
prifte Zahl aus dem Rechnungswesen der Emittentin),9 davon entfielen ca. EUR 61,1 Mio. auf das
Discountgeschaft und EUR 20,6 Mio. auf das Geschéaft mit Exportmarken. Das Segment dient vor

allem zur Produktionsauslastung und Kostendegression.

57 Es handelt sich hierbei um Umsatzerl6se der Emittentin. Diese Umsatzerlése umfassen auch Umsatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die
Umsétze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
58 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerlose umfassen auch Umsatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die
Umsatze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
59 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerlése umfassen auch Umsatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die
Umsétze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
60 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerlose umfassen auch Umsatze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine Auskunft tiber die

Umsatze der Brauerei-Gruppe.
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b) Gastro-Servicebereich

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe verfugt ferner tber einen Dienstleistungsbereich, die sogenannte
Gastro-Service-Gruppe. Dieser Bereich wird von der Ende 2015 Gbernommenen 100%igen neuen
Tochtergesellschaft der Karlsberg Brauerei GmbH, der Vendis Gastro GmbH & Co. KG und deren
Beteiligungsgesellschaft be Guest GmbH (52 % der Anteile dieser Gesellschaft gehoren der Karlsberg

Brauerei-Gruppe) betreut.

Die Vendis Gastro GmbH & Co. KG beliefert und betreut in diesem Bereich die Gastronomie, darin
inbegriffen sind Restaurants, Hotels und Gaststatten und ahnliches sowie Betriebe und Kantinen in
Rheinland-Pfalz und dem Saarland, insgesamt rund 2.800 Kunden. Zum Lieferangebot gehéren die
Bereiche ,Bier und Alkoholfreie Getranke* (mit einem Umsatzanteil von 62 %), ,Wein und Spirituosen®
(mit einem Umsatzanteil von 16 %), ,Frische und Tiefkiihlkost (Food)“ (mit einem Umsatzanteil von
16 %) und ,Hygiene und Technik® (mit einem Umsatzanteil von 2 %) sowie das Veranstaltungsma-
nagement (be Guest GmbH). Der Lieferservice umfasst sowohl Produkte der Karlsberg Brauerei-
Gruppe als auch gruppenfremde Produkte. Im Jahr 2015 verzeichnete der Gastro-Servicebereich der
Karlsberg Brauerei-Gruppe (Vendis Gastro GmbH & Co. KG und be Guest GmbH) Umsatzerlése in

Hohe von EUR 44,7 Mio. (ungeprifte Zahl nach HGB aus dem Rechnungswesen der Emittentin)®1.

c) Produktion

Die Produktion der von ihr vertriebenen Produkte erfolgt durch die Karlsberg Brauerei an dem Sitz der
Emittentin in Homburg/Saar. Die Brauerei weist eine Gesamtflache von 127.942 m2 auf. Im letzten
Geschéftsjahr (2015) waren in der Produktion ca. 190 Mitarbeiter beschéftigt. Fir die Abflllung stehen
1 Fassanlage, 2 Flaschenanlagen und 2 Dosenanlagen bereit. Pro Jahr werden etwa 25.000 LKW

abgefertigt (140 LKW / Tag in der Saisonspitze). Das entspricht einem Ausstol3 von ca. 3 Mio. hl.

d) Distribution

Die Belieferung der Gastronomie in der Kernregion Saarland / Rheinland-Pfalz erfolgt vornehmlich
durch die Vendis Gastro GmbH & Co. KG und durch sonstige GetrankefachgrofZhandler. Die Vendis
Gastro GmbH & Co. KG verfligt Uber insgesamt 133 Mitarbeiter, davon 75 Logistikmitarbeiter, und
besitzt einen eigenen Fuhrpark mit ca. 34 LKW. Té&glich werden hier ca. 115 Tonnen transportiert. Die
weitere Belieferung von Gastronomie auf3erhalb des Kernmarkts aber auch im Kernmarkt erfolgt tiber

sonstige unabhéngige GetrankefachgroRhandler.

61 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlose der Vendis Gastro GmbH & Co. KG. Diese Umsatzerlése umfassen auch Umsétze mit anderen Gesellschaften der Karlsberg Brauerei-Gruppe und geben keine

Auskunft Uber die Umsatze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
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Die Distribution an den Handel, insbesondere den Lebensmitteleinzelhandel und Getréankeabholmérk-
te, erfolgt entweder Uber von der Karlsberg Brauerei-Gruppe beauftragte Getrankefachgrof3handler,
Speditionen oder durch den Kunden selbst bzw. durch von ihm beauftragte Speditionen. Dies gilt auch
fur Lieferungen ins Ausland. Leergut ist bepfandet und wird vom GetrankefachgroBhéandler zuriickge-

liefert.

Fur die von Karlsberg beauftragten Speditionen erfolgt alle zwei Jahre eine Frachtausschreibung und
die Frachtvolumina werden zur Absicherung des Ausfallrisikos auf i.d.R. 5 bis 7 nationale Speditionen

verteilt.

e) Vertrieb und Marketing

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe vertreibt ihre Produkte nicht unmittelbar an Verbraucher, sondern tber
den Lebensmitteleinzelhandel sowie Uber GetrankefachgrofZhandler (inklusive ihrer Schwestergesell-
schaft Brasserie Licorne SAS) an Gastronomiebetriebe. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe beschaftigt
zur Kundenbetreuung eigene Vertriebsmitarbeiter im Innen- und Aul3endienst (bspw. Handelsvertre-
ter) sowie eine eigene Marketingabteilung zur Pflege der Marken und Steuerung der Vermarktungsak-

tivitaten.

Vertrieb

- Deutschland: Der inlandische Vertrieb der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist in die zwei Haupt-
bereiche unterteilt: Handel (mit 42 Vertriebs-Mitarbeitern) und Gastronomie (mit 36 Ver-

triebs-Mitarbeitern).

Die Zentralen des Lebensmitteleinzelhandels werden Uber ein zentrales Key Account Ma-
nagement (4 Mitarbeiter) betreut, wahrend fur die einzelnen Lebensmitteleinzelhandelsméark-
te eine AuRendienstorganisation (24 Personen) verantwortlich ist, die sich in regionale Ver-
triebsgebiete aufteilt. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist durch diese Organisation in allen

grol3en Lebensmitteleinzelhandelsgruppen vertreten.

In der Gastronomie betreut der Vertrieb die Kunden der Karlsberg Brauerei-Gruppe, die Ge-
trankefachgroRhandler und die Gastronomen. In der Kernregion werden in mehr als 3.000
Gastronomieobjekten Karlsberg Produkte verkauft. Die Hauptaufgabe des Vertriebs ist die
Akquise neuer Gastronomie-Kunden zum Zweck des Abschluss eines Getrankebezugsver-
trages. Hierbei erwirbt sie vielfach, wie in der Gastronomiebranche ublich, das Recht zur Be-
lieferung durch eigene Leistungen wie bspw. die Gewdhrung von Darlehen oder Rickvergu-
tungen, Direktinvestitionen etc. Teilweise gewdahrt sie auch Ausfallbirgschaften. Die Beliefe-

rung der Gastronomieobjekte erfolgt dabei nicht durch die Karlsberg Brauerei direkt, sondern
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deren Tochtergesellschaft die Vendis Gastro GmbH & Co.KG bzw. sonstige Getrankefach-
groBhandler, denen die Karlsberg Brauerei das Recht zur Belieferung tbertragt und die die
Gastronomiebetriebe eigenverantwortlich beliefern. Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat auch
in groBerem Umfang Gastronomieobjekte angepachtet. Dies dient der Sicherung des Ver-

kaufs eigener Produkte. Die Gaststatten werden an Betreiber unterverpachtet.

- Frankreich: Der grof3te Kunde der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist eine Schwestergesell-
schaft, die Brasserie Licorne SAS. Diese Schwestergesellschaft verkauft die von der Karls-
berg Brauerei-Gruppe erworbenen Waren an eine Vielzahl franzdsischer Einzelhandelsket-
ten und -unternehmen weiter und deckt damit den franzdsischen Lebensmitteleinzelhandel
ab. Im Geschéftsjahr 2015 belief sich der Umsatz der Karlsberg Brauerei mit der Brasserie
Licorne SAS auf EUR 39,9 Mio. (verbrauchssteuerfrei). Das entspricht einem Umsatzanteil
von 19,7 % des Umsatzerloses der Emittentin in 2015 (ungeprtfte Zahlen aus dem Rech-
nungswesen der Emittentin)2. Die Brasserie Licorne beliefert den franzésischen Getran-

keeinzelhandel und GetrankefachgroRhandel. Insgesamt belieferte sie in 2015 859 Kunden.

In der 100 %igen Tochtergesellschaft der Emittentin, der Karlsbrau CHR SAS, ist bei gleich-
artigen Strukturen und unmittelbar aneinander grenzenden Markten in den Regionen Saar-
land, Lothringen und Elsass der gastronomieorientierte nationale Vertrieb von Markenbieren

und internationalen Bierspezialitaten im franzdsischen Markt zusammengefasst.

Sie betreut und beliefert, wie die Struktur in Deutschland, Getrankefachgrof3handler und
Gastronomen. Uber die Kernregion hinaus werden Gastronomieobjekte in weiteren Regio-

nen in Frankreich bedient.

Im Jahr 2015 verzeichnete die Karlsbrdau CHR SAS einen Umsatz in H6he von EUR ca.
EUR 21,8 Mio. Insgesamt beschaftigt die Karlsbrau CHR SAS 26 Mitarbeiter, davon 20 Au-
Rendienstmitarbeiter. Der Schwerpunkt der Karlsbrdu CHR SAS liegt auf Fassbierprodukten,

insbesondere unter der Marke ,Karlsbrau®. Die Markenrechte liegen bei der Emittentin.

- Export: Das Auslandsgeschaft der Karlsberg Brauerei-Gruppe wird durch eine Exportabtei-

lung, bestehend aus elf Mitarbeitern, betreut.

Die Aktivitaten in Uber 50 Landern der Welt mit Schwerpunkten in Asien, Afrika, Naher Os-
ten, Nord- und Sudamerika werden dort durch regionale Agenten unterstitzt, die teilweise
exklusiv fur die Karlsberg Brauerei tatig sind. Einen groRen, wachsenden Anteil nimmt das

Geschaft mit China ein.

62 Es handelt sich hierbei um Umsatzerlése der Emittentin. Diese Umsatzerlése geben keine Auskunft tiber die Umsétze der Karlsberg Brauerei-Gruppe.
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Marketing

Markenpflege, Produktmanagement, Sponsoring und klassische Werbung sind in einer zentralen Mar-
ketingabteilung mit 12 Mitarbeitern zusammengefasst. Hierbei liegt der Fokus einerseits auf klassi-
schen Marketing und Verkaufsférderungsaktivitdten wie Sponsoring von Vereinen und zahlreichen
Sport- und Kulturevents in der Region Saarland / Rheinland-Pfalz, Media-Werbung wie z.B. Plakat-
und Radiowerbung und andererseits auf zielgruppenorientierten Kommunikationsaktivitaten durch
Eventsponsoring und digitaler Kommunikation in neuen Medien. Die Marke Karlsberg konzentriert sich
auf regional relevante Kommunikation und Sponsorings, MiXery ist Sponsor von nationalen Grof3-
Events im Musikbereich und Griindel's fokussiert sich auf Event-Sponsoring im Bereich Sport und

Fitness.

3. Unternehmensstrategie der Emittentin

Die Emittentin beabsichtigt, ihre Marktstellung als eine der fihrenden deutschen Bierbrauereien nach-
haltig auszubauen, zu festigen und dabei durch starke Marken und geographische Expansion stei-

gende Ertrage zu erwirtschaften. Dies soll wie folgt in den verschiedenen Segmenten geschehen:

- Karlsberg: Im klassischen Biermarkt konzentriert sich die Karlsberg Brauerei-Gruppe auf
das regionale Kerngebiet Saarland und Rheinland-Pfalz sowie das Expansionsgebiet Rhein /
Main / Neckar. Der Fokus liegt dabei auf dem margenstarken Fassbiergeschaft in der Gast-
ronomie und dem Markengeschaft im Handel. Mit einem nach Einschétzung der Emittentin
starken Markenportfolio ist die Strategie, Marktanteile zu gewinnen und den regionalen Be-
zug der Konsumenten zur Marke Karlsberg langfristig zu starken. Zur Umsatzsicherung sol-
len verstarkt langere Liefervertrage mit der Gastronomie abgeschlossen werden, die durch
Darlehensgewahrungen oder Uberlassung von Inventar durch die Karlsberg Brauerei-
Gruppe gebunden sind. Die Markenstarke beim Endverbraucher soll z.B. bei GroRveranstal-
tungen und durch Sponsoring ausgebaut werden. Durch Produktinnovationen und hochwer-

tige Biere unter der Marke Karlsberg soll weiteres Ertragswachstum generiert werden.

Der Sicherung und Starkung der regionalen Marktstellung sollen der zum
31. Dezember 2015 getatigte Erwerb der Vendis Gastro GmbH & Co. KG sowie der zum
23. Dezember 2015 getatigte Erwerb der Karlsbréu CHR SAS dienen. Die Vendis Gastro
GmbH & Co. KG soll die Absatzkanéle in die regionale Gastronomie durch den unmittelba-
ren Kontakt zu den Gastronomen und damit auch den Schutz vor Konkurrenzmarken si-
chern. Zusatzertrage werden durch den Vertrieb von Drittprodukten aus erganzenden Seg-
menten wie z.B. Wein und Food generiert. Die Karlsbrau CHR SAS fokussiert sich auf die

Gastronomie und damit auf ertragsstarke Fassbierabsatze im unmittelbar angrenzenden
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Frankreich mit einem dem deutschen vergleichbaren Sortiment. Sie generiert aber auch
Uberregional in Frankreich, insbesondere in bevdlkerungsstarken Regionen, gute Ertrage
und Ertragswachstum durch neue Kunden und ein breites Sortiment an klassischen Bieren

und Bierspezialitaten.

MiXery: MiXery ist national distribuiert. Die Strategie besteht darin, durch Markenstarke,
Produktinnovationen und weiteren Distributionsausbau weiter zu wachsen. Durch neue
trendorientierte Produkte (neue Geschmacksrichtungen oder Verpackungen) sowie zielgrup-
penrelevante Kommunikation (Online, Media) und Sponsoringaktivitdten (Szene, Musik und
Grol3veranstaltungen) wird der Ausbau als nationale Szene- und Trendmarke geférdert und

gefestigt. Ziel ist nationaler Marktflihrer im Biermischgetrankesegment zu bleiben.

Griindel‘s (Alkoholfrei): Grindel's soll im Wachstumssegment alkoholfreies Bier in der
Kernregion Saarland / Rheinland-Pfalz und dartber hinaus im Sudwesten Deutschlands
wachsen. Aktuell wird die Distribution an Handel / Gastronomie und Kommunikation an den
Endverbraucher stark ausgebaut. Der Fokus liegt auf Sponsoring-Aktivitaten in den Schwer-
punktregionen Stuttgart, Mannheim und Karlsruhe. Absatzkanéle sind vor allem die Freizeit-
gastronomie und der Lebensmitteleinzelhandel. Ziel ist in Stdwestdeutschland Marktfihrer

unter den alkoholfreien Bieren zu sein.

Konzept Partnermarken: Die Karlsberg Brauerei-Gruppe hat Lizenzvereinbarungen und
exklusive Vertriebskooperationen mit internationalen Partnern abgeschlossen und Uber-
nimmt den nationalen Vertrieb internationaler Bierspezialitdten und innovativer alkoholfreier
Produkte. Ziel ist es, mit deren bekannten Marken in das Trendsegment der internationalen
Biere und Erfrischungsgetranke vorzustof3en und so national neue Marktanteile zu erschlie-

Ren.

Im Export will die Karlsberg Brauerei-Gruppe Wachstum durch die ErschlieBung neuer Ab-
satzmarkte (bspw. Afrika) und den weiteren Ausbau der aufgebauten Strukturen (insbeson-
dere in Asien) generieren. Hierbei liegt der Fokus weiterhin auf dem Konzept ,deutsches
Bier und der Internationalisierung innovativer Produkte wie z.B. alkoholfreie Biere (0,0 % Al-

kohol) und Biermischgetranke.

Das Handelsmarkengeschaft dient der Kapazitdtsauslastung des Brauereistandorts. Die
Emittentin strebt in diesem Segment kein Mengenwachstum an, sondern eine sukzessive
Erhéhung der durchschnittlichen Deckungsbeitrage, insbesondere durch Sortimentsoptimie-

rung.
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4, Wettbewerbsstarken der Emittentin

Nach eigener Einschatzung verfugt die Emittentin Gber folgende Wettbewerbsstarken.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist nach eigenen Recherchen bezogen auf den Gesamtabsatz (inkl.
Inland und Export) 2014 die Nr. 6 unter den familiengefiihrten Brauereigruppen in Deutschland. Das
Unternehmen befindet sich seit Gber 130 Jahren in Familienhand mit erfahrenem Management und
geregelter Nachfolge. Als grof3te Vorteile einer familiengefiihrten Brauerei betrachtet die Karlsberg
Brauerei-Gruppe ihr identitatsstiftendes Wertesystem und die Orientierung an der langfristigen Wert-
steigerung des Unternehmens. Als Familienunternehmen pflegt der Karlsberg-Konzern eine Unter-
nehmenskultur, die insbesondere auf nachhaltigen Erfolg, regionale Verankerung und gréRere Kun-
dennahe ausgerichtet ist. Einher damit gehen bewahrte Geschéftsprinzipien, gewachsene Kunden-
und Lieferantenbeziehungen sowie die langfristige Bindung der Mitarbeiter. Daneben betrachtet die
Karlsberg Brauerei-Gruppe die in Familienunternehmen herrschende Einheit von Eigentum und Fuh-
rung als besonders vorteilhaft, ebenso wie eine flache Hierarchie und kurze Entscheidungswege, die

zu schnelleren Entscheidungen fiihren und somit mehr Flexibilitat bieten.

Die Emittentin verfligt nach eigener Einschatzung Uber eine mit knapp 30 % solide Eigenkapitalaus-
stattung. Durch die stabile operative Ertragssituation sieht sich die Emittentin auch finanziell langfristig

gut aufgestellt.

Die Karlsberg Brauerei GmbH verfligt nach eigener Einschatzung Uber eine klar definierte auf Er-
tragswachstum orientierte Strategie mit einem starken Markenportfolio Karlsberg, MiXery und Grun-
del's. Mit ihren Marken ,MiXery“ und ,Griindel's® ist sie nach eigener Einschatzung Trendsetter. Die
Karlsberg Brauerei GmbH gehért mit einem Marktanteil von 14.1 % (,Mixery“) 83 | einem Marktanteil
von 23,8% (,Griindels*) 64 sowie einem Marktanteil von 44,4% (,Karlsberg*) 5 zu den Marktfilhrern in

ihren relevanten Markten. 66

Die gezielte Expansion in die bevoélkerungsreichen Regionen Rhein Main und Baden-Wirttemberg,
sowie die internationalen Aktivitaten der Emittentin versprechen nach Auffassung der Emittentin zu-

satzliches Wachstumspotential.

Die Strategie der Emittentin orientiert sich am Ertragswachstum, bei der margenstarke Produkte im
Fokus stehen. Die Emittentin setzt weiterhin auf Produktdiversifikation, indem sie mit den Karlsberg-

Marken das klassische Biersegment abdeckt und damit als regionaler Marktfiihrer eine sehr gefestigte

63 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Biermix AH national inkl. Radler - TOP Dachmarken, LEH+DM+GAM+TS — Umsatz, Jahr: 2015, aus der fir die Emittentin erstellten Prasentation
64Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, AF Bier — TOP Dachmarken, Distributionsgebiet Karlsberg — Umsatz, Jahr: 2015, aus der fur die Emittentin erstellten Prasentation

65 Quelle: The Nielsen Company (Germany) GmbH, AH Pils — TOP Dachmarken, Saarland LEH + GAM — Umsatz, Jahr: 2015, aus der fiir die Emittentin erstellten Prasentation

66 Quellen: Mixery: The Nielsen Company (Germany) GmbH, Biermix - TOP Dachmarken, Jahr 2015, aus der fur die Emittentin erstellten Présentation; Grindel’s: The Nielsen Company (Germany) GmbH,

AF Bier - TOP Dachmarken, Jahr 2015, aus der fur die Emittentin erstellten Prasentation.
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Marktposition hat. Der nationale Vertrieb der MiXery Bier-Mischgetranke zielt auf die jingere party-
und erlebnisorientierte Zielgruppe ab. Auch hier agiert die Emittentin aus der starken Position der na-
tionalen Marktfihrerin. Das Segment der alkoholfreien Biere und Biermischgetranke der Marke Grin-
del's rundet das Gesamtangebot ab. Das Portfolio der Emittentin wird durch den exklusiven Vertrieb

von internationalen Bierspezialitdten und innovativen alkoholfreien Produkten erganzt.

5. Wesentliche Vertrage

Wesentliche Vertrage, welche bei der Karlsberg Brauerei-Gruppe nicht im normalen Geschéftsverlauf
abgeschlossen wurden und dazu fuhren kénnten, dass ein Mitglied der Karlsberg Brauerei-Gruppe
eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fir die Fahigkeit der Emittentin, ihren Ver-
pflichtungen gegeniiber den Wertpapierinhabern in Bezug auf die ausgegebenen Wertpapiere nach-

zukommen, von grof3er Bedeutung sind, umfassen gegenstandlich insbesondere:

- Zwischen der Karlsberg Brauerei GmbH als Kredithehmer und einem Bankenkonsortium be-
steht ein Konsortialkreditvertrag (Borrowing Base Kreditvertrag) vom 22. Juni 2015 lber bis zu
EUR 20 Mio. Neben der Karlsberg Brauerei GmbH ist die Vendis Gastro GmbH & Co. KG Si-
cherungsgeber unter dem Borrowing Base Kreditvertrag. Als Sicherheiten wurden u.a. Grund-
schulden in Hohe von EUR 6 Mio. betreffend die Betriebsgrundstiicke der Karlsberg Brauerei
GmbH, Raumsicherungsubereignungen von Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, fertigen und un-
fertigen Erzeugnissen sowie des gesamten Leerguts auf verschiedenen Betriebsgeldnden, Si-
cherungsabtretungen von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Forderungen
gegen Gruppenunternehmen, die Verpfandung von Kontoguthaben sowie die Lizenzierung
bestimmter Markenrechte vereinbart. Die Summe aller Inanspruchnahmen von (Unter-
)Krediten unter dem Borrowing Base Kreditvertrag darf weder EUR 20 Mio. noch den jeweils
aktuellen Borrowing Base Wert Uberschreiten. Der Vertrag hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni
2018. Als Financial Covenants sind u.a. Obergrenzen fir Investitionsausgaben (Capex) und

Zinsdeckungsgrad-Kennzahlen vereinbart.

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. abgeschlossen. Die Vertrage haben eine Laufzeit bis zum 1. Juni bzw. 31. Mai 2021.
Als Sicherheiten wurden Eigentimergrundschulden in H6he von EUR 4 Mio. auf dem Be-
triebsgrundstiick der Karlsberg Brauerei GmbH abgetreten sowie ein Wertpapierdepot der
Karlsberg Holding GmbH verpfandet. Uberdies haftet die Karlsberg Holding GmbH als Biirgin
fur die Darlehensforderungen. Ein Teil dieser Darlehen im Umfang von rd. EUR 1,8 Mio. wur-
de bereits getilgt. Schlielich will die Emittentin im Jahr 2016 ein weiteres Darlehen tber EUR

1,4 Mio. das eine Laufzeit von 10 Jahren hat, aufnehmen.
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Die Karlsberg Brauerei GmbH und die Karlsberg Holding GmbH haben am 22. Juni 2009 ei-
nen Ergebnisabfiinrungsvertrag abgeschlossen, zuletzt geandert durch Anderungsvertrag
vom 30. September 2014, nach dem die Karlsberg Brauerei GmbH verpflichtet ist, ihren ge-
samten Jahresiliberschuss an die Karlsberg Holding GmbH abzufiihren. Die Karlsberg Holding
GmbH ist verpflichtet, eventuelle Verluste der Karlsberg Brauerei GmbH auszugleichen. Seit
dem Ablauf der vereinbarten Festlaufzeit des Ergebnisabfiihrungsvertrags am 13. Juli 2014
verlangert sich dieser nunmehr jeweils automatisch um ein Jahr, sofern er nicht von einer Ver-

tragspartei mit einer Frist von 6 Monaten schriftlich gekindigt wird.

Die Emittentin hat mit wirtschaftlicher Wirkung zum 31. Dezember 2015 von der Konzern-
schwestergesellschaft Vendis Getranke GmbH & Co. KG eine 100%ige Kommanditbeteiligung
an der Vendis Gastro GmbH & Co. KG zu einem Kaufpreis von EUR 6,5 Mio. erworben. Die
Vendis Getranke GmbH & Co. KG ist eine ehemalige 100%ige Tochtergesellschaft der Karls-
berg Holding GmbH, die zwischenzeitlich durch Anwachsung auf die Karlsberg Holding GmbH

erloschen ist.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2015 erfolgte der Erwerb von 100 % der Anteile der Karlsbrau
CHR SAS von der Konzernschwestergesellschaft Brasserie Karlsberg Holding SA, einer

Tochtergesellschaft der Karlsberg Holding GmbH zu einem Kaufpreis von EUR 14,5 Mio.

Die Emittentin und die Karlsberg Logistik Service GmbH haben im Jahr 2015 mit dem Versor-
gungswerk Karlsberg Brauerei e.V. jeweils eine Abldsevereinbarung zur betrieblichen Alters-
versorgung geschlossen. GemafR diesen Abldsevereinbarungen wurden die Pensionsver-
pflichtungen gegenulber bis zum 31. Dezember 2014 ausgeschiedenen versorgungsberechtig-
ten Arbeitnehmern der betreffenden Gesellschaften im Jahr 2015 in diese Unterstitzungskas-
se ausgelagert. Zur Dotierung der Unterstitzungskasse haben die Emittentin bzw. die Karls-
berg Logistik Service GmbH als Deckungsvermdgen 1.281.300 bzw. 68.700 Stammaktien an
der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA auf das Versorgungswerk Karls-
berg Brauerei e.V. Ubertragen. Der Buchwert dieser Aktien lag zu diesem Zeitpunkt bei rd.
EUR 22,6 Mio. bzw. rd. EUR 1,2 Mio. Dartiber hinaus haben die Emittentin bzw. die Karlsberg
Logistik Service GmbH dem Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V. als weiteres De-
ckungsvermdégen jeweils ein abstraktes Schuldanerkenntnis i.H.v. rd. TEUR 109 bzw. rd.
TEUR 670 gewahrt und in entsprechender Hohe ein Darlehen bei dem Versorgungswerk
Karlsberg Brauerei e.V. aufgenommen. Zudem sind die Emittentin und die Karlsberg Logistik
Service GmbH gemaR den Abldsevereinbarungen jahrlich zur Leistung von Ertragszuschis-
sen an das Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V. verpflichtet, sofern und soweit das Ver-
sorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V. die angestrebte Durchschnittsverzinsung des De-

ckungsvermégens von 4,5 % p.a. im jeweiligen Kalenderjahr nicht erwirtschaftet.
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- Die Karlsberg Brauerei GmbH hat im September 2012 Inhaberschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von 30 Millionen Euro an Anleger begeben. Diese Schuldverschreibungen
laufen grds. noch bis zum 28. September 2017 und sind mit 7,375 % p.a. verzinst. Es handelt
sich bei ihnen um nicht nachrangige, unbesicherte Verbindlichkeiten. GemalR den entspre-
chenden Anleihebedingungen ist die Karlsberg Brauerei GmbH berechtigt, diese begebenen

Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen.

- Die Karlsberg Brauerei GmbH als Pachterin und die STEAG New Energies GmbH haben im
Januar 2016 einen Pachtvertrag einschlielich Gestattungsvertrag tber ein noch zu errichten-
des Gasmotoren-Blockheizkraftwerk auf dem Betriebsgelande der Karlsberg Brauerei GmbH
abgeschlossen. Das Blockheizkraftwerk soll zur Eigenstrom- und Warmeerzeugung dienen
und die bisherige kohlegefeuerte Dampfturbinenanlage ersetzen. Das Blockheizkraftwerk soll
im Laufe des Jahres 2016 seitens der STEAG New Energies GmbH errichtet und planmafig
spatestens im Dezember 2016 dauerhaft in Betrieb genommen werden. Die Karlsberg Braue-
rei GmbH soll das Blockheizkraftwerk in eigener Verantwortung betreiben und entsprechend
das Anlagen- und Betriebsrisiko tragen. Der Pachtvertrag hat eine Laufzeit von 10 Jahren ab
Ubernahme des Blockheizkraftwerks durch die Karlsberg Brauerei GmbH und sieht ein jahrli-
ches Pachtentgelt in Hohe von voraussichtlich EUR 900.000 vor (abhé&ngig vom konkreten In-
vestitionsvolumen). Fir den Betrieb des Blockheizkraftwerks werden durch die STEAG New
Energies GmbH eine Maschinen- und Sachversicherung und durch die Karlsberg Brauerei
GmbH eine Betriebshaftpflicht-, Umwelthaftpflicht- und Umweltschadenversicherung abge-

schlossen.

- Die Karlsberg Brauerei GmbH hat einen Reverse-Factoring-Vertrag abgeschlossen betreffend
die Forderungen aus einem Zentralregulierungsvertrag. Der Vertrag enthalt keine Begrenzung
des Volumens der Forderungskaufe. Der Factoring-Vertrag kann mit einer Frist von 6 Mona-

ten jeweils zum Ablauf eines Monats gekiindigt werden.

6. Investitionen

Fiur das laufende Geschéftsjahr 2016 plant die Karlsberg Brauerei GmbH nachfolgend genannte we-
sentliche Investitionen: ,Leergut® (Flaschen, Kasten, Fasser) in Hohe von rund EUR 2,3 Mio., in dem
Kernbereich ,Technik / technische Anlagen, inkl. Austausch- und Ersatzinvestitionen“ in Héhe von
rund EUR 4,5 Mio. und im Bereich ,Markenpflege und -kommunikation (inkl. Gastronomie-
Finanzierungen, d.h. Darlehen und Gastronomieausstattungen® in Héhe von rund EUR 3,7 Mio.), d.h.
insgesamt Investitionen in Hohe von rund EUR 10,5 Mio. Die Finanzierung der in 2016 geplanten In-
vestitionen soll aus dem freien Cash Flow der Emittentin sowie in Teilen aus dem Nettoemissionserlds

der mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibung erfolgen.
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Daneben gibt es zahlreiche weitere Investitionen, die bereits geplant aber noch nicht fest beschlossen
sind. Dazu gehoéren Gastronomieinvestitionen im Kernmarkt gekoppelt mit dem Abschluss von Liefer-
vertragen. Die Distribution soll ausgeweitet werden. Neben Investitionen in Markenkommunikation
sollen zudem technische Investitionen zur Produktivitatssteigerung, Energiekostenreduzierung und
Qualitatssicherung erfolgen, insbesondere in den Bereichen Herstellung, Filtration, Abfillung sowie

Maschinen- und Anlagentechnik.

7. Rechtsstreitigkeiten

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe ist im Zusammenhang mit ihrer gewdhnlichen Geschaftstatigkeit von

Zeit zu Zeit von Anspriichen und Klagen betroffen.

Ein taiwanesischer Kunde der Karlsberg Brauerei GmbH hat gegenilber dieser derzeit eine Schaden-
ersatzforderung in Hohe von EUR 577.826 wegen eines angeblich mangelhaften, von der Karlsberg
Brauerei GmbH gelieferten, Produktes geltend gemacht. Dartber hinaus sind bei Karlsberg Brauerei
GmbH Schaden in Hohe von EUR 175.827 entstanden. Der Mangel ist — nach derzeitigem Stand der
Untersuchungen — auf von einem deutschen Zulieferbetrieb der Karlsberg Brauerei GmbH gelieferten,
mangelhaften Brauzucker zurtickzufiihren. Der taiwanesische Kunde behauptet, dass die unter Ver-
wendung des Brauzuckers hergestellten Produkte in Taiwan nicht zum Verzehr geeignet waren und

vernichtet bzw. zuriickgerufen werden mussten.

Der Schadensfall wurde sowohl der Produktschutzversicherung der Karlsberg Brauerei GmbH als
auch der Haftpflichtversicherung des deutschen Zulieferers gemeldet und wird derzeit durch von der
Versicherung beauftragte Sachverstandige gepruft. Eine abschlieRende Beurteilung des behaupteten
Schadensfalls durch die Versicherungen steht aus. Die Karlsberg Brauerei GmbH hat fur den Fall
einer eventuellen Regulierung durch ihre eigene Versicherung aus Grinden der Vorsicht wegen mog-

licher Selbstbehalte eine Riickstellung gebildet.

Neben dem zuvor dargestellten Verfahren gibt es keine weiteren staatlichen Interventionen, Gerichts-
oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlie3lich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Gesell-
schaft noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten), die im Zeitraum der mindestens letzten
zwolf Monate bestanden/abgeschlossen wurden und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitat der Gesellschaft und / oder der Karlsberg Brauerei-Gruppe auswirken bzw. in jingster Zeit

ausgewirkt haben. Sie sind nach Kenntnis der Emittentin auch nicht angedroht.

8. Regulatorische Rahmenbedingungen

Da die Emittentin Produkte im Lebensmittelbereich herstellt und vertreibt, unterliegt sie insbesondere

den regulatorischen Anforderungen des Lebensmittelrechts sowie den einschlagigen Verordnungen
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fur die Herstellung, das Inverkehrbringen und die lebensmittelrechtlich vorgeschriebenen Deklaratio-
nen, und dem Immissionsschutz- und Umweltrecht, dem Wettbewerbsrecht sowie besonderen ju-

gendschutz- und steuerrechtlichen Bestimmungen.

a) Lebensmittelrechtliche Rahmenbedingungen

Getranke unterliegen als Lebensmittel den jeweiligen nationalen bzw. européischen Vorschriften zum
Schutz der Verbraucher vor gesundheitlichen Gefahren. Erganzt werden diese zwingenden Rahmen-
bedingungen durch strenge Standards selbstregulierender Verbande. Insgesamt lasst sich ein Trend
des Gemeinschaftsrechts erkennen, hin zu unmittelbar geltenden und anwendbaren Regelungen der
Anforderungen an Lebensmittel. Zu den bedeutenden lebensmittelrechtlichen Rahmenbedingungen

gehoren folgende:

Zur Harmonisierung der in Europa einzelstaatlich geltenden lebensmittelrechtlichen Vorschriften ha-
ben das Europaische Parlament und der Rat im Oktober 2011 die sog. Lebensmittelinformationsver-
ordnung (Verordnung (EU) Nr. 1169/2011 betreffend die Information der Verbraucher tiber Lebensmit-
tel), kurz ,LMIV* erlassen. Die LMIV fasst die Vorschriften zur Lebensmittelkennzeichnung (urspr.
LMKV) sowie zur Nahrwertkennzeichnung (N&hrwertkennzeichnungs-VO) in einer Verordnung zu-
sammen. Die am 12.12.2011 in Kraft getretene Verordnung gilt (mit Ausnahme der Regelungen uber
die Nahrwertdeklaration: Geltung ab dem 13.12.2016) seit dem 13.12.2014. Neben den Anforderun-
gen an die Kennzeichnung und Information tGber Lebensmittel legt die Verordnung auch die Zustan-
digkeiten fur die Kennzeichnung von Lebensmitteln fest. Die LMIV stellt die Basis der lebensmittel-
rechtlichen Kennzeichnung dar und regelt insb. auch die sog. Allergenkennzeichnung einheitlich in

Europa.

Die lebensmittelrechtlichen Rahmenbedingungen werden daneben bestimmt durch die Verordnung
(EG) Nr. 1924/2006 uber nahrwert- und gesundheitsbezogene Angaben Uber Lebensmittel (Health-
Claims-Verordnung) sowie die zeitgleich in Kraft getretene Anreicherungsverordnung (Verordnung
(EG) Nr. 1925/2006). Nahrwert- und gesundheitsbezogene Angaben in der Werbung und bei der
Kennzeichnung von Lebensmitteln sind danach nur noch dann zulassig, wenn sie durch die Verord-
nung ausdrticklich zugelassen sind und den von der Européaischen Behorde fir Lebensmittelsicherheit
noch zu entwickelnden Nahrwertprofilen entsprechen, wobei Getranke mit einem Alkoholgehalt von
mehr als 1.2 % vol. keine gesundheitsbezogenen Angaben tragen dirfen und nahrwertbezogene An-
gaben bei diesen Produkten auch nur dann zuldssig sind, wenn sie sich auf einen geringen Alkohol-
gehalt oder eine Reduzierung des Alkoholgehalts oder des Brennwerts beziehen. Die Anreicherung
von Getrédnken mit einem Alkoholgehalt Gber 1.2 % vol. mit Vitaminen oder Mineralstoffen ist unter-

sagt.


https://de.wikipedia.org/wiki/Health-Claims-Verordnung
https://de.wikipedia.org/wiki/Health-Claims-Verordnung
https://de.wikipedia.org/wiki/Anreicherungsverordnung
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Weiterhin unterliegt die Emittentin der Lebensmittelhygiene-Verordnung (EG) Nr. 852/2004 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 28. April 2004, zuletzt gedndert durch Art. 1 der Verordnung
vom 14.07.2010. Ziel dieser Verordnung ist es, die Lebensmittelhygiene auf allen Stufen der Herstel-
lung zu gewahrleisten. Hierzu ist u.a. die Anwendung der Grundséatze des HACCP-Systems (Hazard

Analysis and Critical Control Points) vorgesehen, welche die Emittentin auch anwendet.

b) Umweltrecht- und immissionsschutzrechtliche Rahmenbedingungen

Produktionsbetriebe werden von umwelt- und immissionsschutzrechtlichen Vorschriften beeinflusst.

Unternehmen bedirfen zur Errichtung und zum Betrieb von Anlagen einer Genehmigung nach dem
Bundesimmissionsschutzgesetz (,BImSchG*), wenn diese Anlagen auf Grund ihrer Beschaffenheit
oder ihres Betriebs in besonderem Mal3e geeignet sind, schadliche Umwelteinwirkungen hervorzuru-
fen oder in anderer Weise die Allgemeinheit oder die Nachbarschaft zu geféhrden, erheblich zu be-
nachteiligen oder erheblich zu beléstigen. 8 4 der Bundesimmissionsschutzverordnung enthalt hierzu
eine Auflistung der betroffenen Anlagen. Die meisten anderen flr den Betrieb der Anlage erforderli-
chen behordlichen Entscheidungen, insb. Genehmigungen, Zulassungen, Verleihungen, Erlaubnisse

und Bewilligungen, werden von der Genehmigung nach dem BImSchG umschlossen.

c) Jugendschutz

Die Abgabe und der Konsum von alkoholischen Getranken und Lebensmitteln in der Offentlichkeit
sind nach dem Jugendschutzgesetz an Altersgrenzen gekoppelt. Diese Altersgrenzen missen in
Gaststatten, im Handel oder sonst 6ffentlichen Orten beachtet und ggf. Gberprift werden. Zudem sind
die entsprechenden gesetzlichen Bestimmungen durch einen deutlich sichtbaren und gut lesbaren
Aushang bekannt zu machen. VerstoRe von Gewerbebetreibenden und Veranstaltern gegen die gel-

tenden Bestimmungen kdnnen Geldbulen sowie Geld- und sogar Haftstrafen zur Folge haben.

d) Biersteuer

Bier unterliegt in Deutschland der Biersteuer nach dem Biersteuergesetz (BierStG), wobei auch Bier-
mischgetranke unter diese Regelungen fallen. Alkoholfreies Bier (Alkoholgehalt bis 0,5 % vol) unter-
liegt nicht der Biersteuer (8 1 Abs. 2 Nr. 1 BierStG in Verbindung mit Erlauterungen der Pos. 2203 der
Kombinierten Nomenklatur). Dagegen fallt auch fur den Limonadenanteil eines Radlers Biersteuer an,
sofern es als fertige Mischung (in Flaschen) angeboten wird. Der Zuckergehalt der Limonade wird

dabei behandelt wie der Stammwiirzegehalt im Bier.

Die Hohe der Steuer richtet sich nach dem Stammwirzegehalt (gemessen in Grad Plato) des Bieres.

Als Bemessungsgrundlage dient der Jahresausstof3 des Brauereibetriebes. Dabei gelten ermé&Rigte
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Steuersatze fur im Brauverfahren hergestelltes Bier, wenn die Gesamtjahreserzeugung weniger als
200.000 Hektoliter betragt. Als nicht im Brauverfahren hergestellt gelten z.B. Biermischungen (Radler),

die damit immer dem Regelsteuersatz unterliegen.

e) Sonstige

Neben den allgemeinen gesetzlichen Anforderungen gelten fir die Emittentin insbesondere die Vor-
schriften des/der: Hygieneverordnung (HygieneVO), Produkthaftungsgesetz (ProdHaftG), Gesetz lber
das Mess- und Eichwesen (EichG), Verordnung Uber die Zulassung von Zusatzstoffen zu Lebensmit-
teln zu technologischen Zwecken (ZZulV), Gesetz zur Verbesserung der gesundheitsbhezogenen Ver-
braucherinformation (VIG), Bierverordnung (BierVO), Vorlaufiges Biergesetz (VorlBierG), Verordnung
Uber Fruchtsaft, einige ahnliche Erzeugnisse, Fruchtnektar und koffeinhaltige Erfrischungsgetranke
(Fruchtsaft- und Erfrischungsgetrankeverordnung - FrSaftErfrischGetrV), Leitsétze fur Erfrischungsge-

tranke, Landesbauordnung (LBauO), Baugesetzbuch (BauGB), Arbeitsschutzvorschriften.

9. Qualitatssicherung und Qualitdtsmanagement

Die Qualitatssicherung nimmt durch die Bedeutung der Rohstoffe fur die Produktqualitat bereits bei
der Beschaffung eine wichtige Rolle ein. Neben vorab erfolgter Uberpriifung der Qualitét von Lieferan-
ten (sogenannte Lieferantenaudits) werden die eingesetzten Aromen, Inhaltsstoffe und Verpackungs-
materialien sowohl beim Lieferanten als auch wahrend der Produktion einer umfangreichen Qualitats-

kontrolle unterworfen.

Die Karlsberg Brauerei-Gruppe wendet ein Qualitdtsmanagementsystem nach dem sogenannten IFS
(International Featured Standards Food) an. Der Lebensmittelqualitéats- und -sicherheitsstandard wur-
de vom Hauptverband des deutschen Einzelhandels (HDE) initiiert und von dem franzdsischen Pen-
dant, dem FCD (Fédération des Entreprises du Commerce et de la Distribution) ibernommen. Die IFS
prift dabei einmal jahrlich durch unabhangige akkreditierte Auditoren den IFS-Standard im Unterneh-
men, wobei insgesamt 250 Anforderungen aus den Bereichen Unternehmensverantwortung, Quali-
tatsmanagement, Personalmanagement, Produktionsprozess, Malinhahmen, Analysen, Verbesserun-
gen bewertet werden. Der IFS ist weltweit anerkannt. Die Emittentin wurde entsprechend qualifiziert

und hat jeweils eine Zielerreichung von tber 90 % erlangt.
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IX. BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

1. Allgemeiner Hinweis

Die folgenden Informationen sind grundsatzlicher Natur und stellen eine allgemeine Beschreibung
einiger wichtiger Steuerfolgen dar, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der Ver-
auBerung der Schuldverschreibung nach deutschem Recht zum Datum dieses Prospektes bedeutsam
sein kénnen. Die folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch, eine vollstandige Beschrei-
bung aller méglichen steuerlichen Aspekte darzustellen, die fiir eine Investitionsentscheidung von
Bedeutung sein kénnen. Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die in der Bundesrepublik
Deutschland anwendbaren Rechtsvorschriften, und gilt vorbehaltlich kiinftiger — ggf. auch riickwirken-
der — Gesetzesanderungen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und sonsti-
ger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar
und kénnen nicht als eine solche angesehen werden. Zukinftige Inhaber der Schuldverschreibung
sollten ihre steuerlichen Berater zu Rate ziehen, um sich Gber besondere Steuerrechtsfolgen Auskunft

geben zu lassen, die aus der jeweils fir sie anwendbaren Rechtsordnung erwachsen kénnen.

2. Besteuerung der Inhaber der Schuldverschreibung in Deutschland (Einkommensteu-
er)
a) Besteuerung von in Deutschland anséssigen Inhabern der Schuldverschreibung, die

ihre Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten

0} Besteuerung der Zinseinklnfte

Zinseinkilnfte aus Schuldverschreibungen, die in Deutschland steuerlich ansassige Inhaber (unbe-
schrankt Steuerpflichtige) der Schuldverschreibung vereinnahmen, unterliegen der deutschen Besteu-

erung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag) und ggf. Kirchensteuer.

Die Besteuerung erfolgt nach einem gesonderten Tarif fir Kapitaleinkiinfte mit einem einheitlichen
Steuersatz von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt 26,375 %; sog. ,Abgel-
tungsteuer®) zuzuglich ggf. anfallender Kirchensteuer von 8 % oder 9 %. Der Gesamtbetrag der steu-
erpflichtigen Einkiinfte aus Kapitalvermégen eines in Deutschland anséssigen Steuerpflichtigen redu-
ziert sich um den Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 (bei zusammen veranlagten Ehegat-
ten oder eingetragenen Lebenspartnern EUR 1.602,00). Ein Abzug der tatsdchlich entstandenen
Werbungskosten ist ausgeschlossen. Verluste im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
kénnen nur gegen Einkiunfte aus Kapitalvermdgen verrechnet werden. Scheidet eine Verlustverrech-
nung in einem Veranlagungszeitraum aus, so kénnen die Verluste in die folgenden Veranlagungszeit-

raume vorgetragen werden.
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Wenn die Schuldverschreibungen fiir den Inhaber der Schuldverschreibung durch ein inlandisches
Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut (einschliellich inlandischer Niederlassungen eines auslan-
dischen Instituts), Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank (fur
Zwecke dieses IX.2 die ,Zahlstelle®) verwahrt oder verwaltet werden und die Zinsertrage durch die-
se(s) gutgeschrieben oder ausgezahlt werden, wird die Kapitalertragsteuer zzgl. Solidaritatszugschlag
und ggf. Kirchensteuer von der Auszahlung einbehalten und durch die Zahlstelle an das Finanzamt

abgefiihrt.

Die Emittentin selbst ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflichtet, Kapitalertragsteuer auf geleis-
tete Zinsen bzw. Gewinne aus der Einlésung oder Veraul3erung der Schuldverschreibungen einzube-
halten. Sie Gbernimmt keine Verantwortung fir den Einbehalt von Steuern an der Quelle, die ggf. sei-

tens der inlandischen Zahistelle erfolgt.

Wird keine Kapitalertragsteuer durch eine inlandische Zahlistelle einbehalten, ist ein in Deutschland
ansassiger Inhaber der Schuldverschreibung verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner Einkommen-
steuererklarung anzugeben. Die Einkommensteuer auf die Zinseinkinfte wird dann im Wege der Ver-

anlagung erhoben.

Der Einbehalt der Kirchensteuer im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze erfolgt
automatisch, es sei denn, der Inhaber der Schuldverschreibung hat zuvor der Ubermittlung seiner
Kirchensteuerabzugsmerkmale durch das Bundeszentralamt fir Steuern widersprochen. Wird die
Kirchensteuer nicht einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger Inhaber der Schuldverschreibung ver-
pflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die Kirchensteuer
auf die Zinseinkinfte wird dann im Wege der Veranlagung erhoben. Ein gesonderter, zusatzlicher

Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Es wird grundsatzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn der Inhaber der Schuldverschrei-
bung einen Freistellungsauftrag bei der inlandischen Depotbank einreicht und die Zinseinkiinfte aus
den Schuldverschreibungen zusammen mit allen anderen Einklnften aus Kapitalvermdgen den Spa-
rer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 (bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetrage-
nen Lebenspartnern EUR 1.602,00) nicht Ubersteigen. Aul3erdem wird keine Kapitalertragsteuer ein-
behalten, wenn der inlAndischen Zahlstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-Bescheinigung des

zustandigen Finanzamtes zur Verfiigung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht Uber eine inlandische Zahlstelle erfolgt, ist der Inhaber der
Schuldverschreibung verpflichtet, die Zinseinkinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erklaren.
Auch in diesem Fall unterliegen die Zinseinkiinfte dem gesonderten Einkommensteuertarif fur Kapital-

einkinfte.
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Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsatzlich abgeltende Wirkung, sodass auf der Ebene
des Inhabers der Schuldverschreibung keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Inhabers
der Schuldverschreibung werden die Zinseinkiinfte statt der Abgeltungsteuer der tariflichen Einkom-
mensteuer unterworfen, wenn dies zu einer niedrigeren Steuer flhrt (,Ginstigerprifung®). In diesem
Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifiche Einkommensteuer angerechnet und ein in sich etwa
ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs der tatséchlichen Werbungskosten und die
Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h. Verluste aus Kapitalvermégen sind grundsatzlich nur mit
Einkunften aus Kapitalvermdgen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tarifli-

chen Einkommensteuersatz.

(2) Besteuerung der VeraufRerungsgewinne

Gewinne aus der Verauf3erung oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen als Einkinf-
te aus Kapitalvermdgen ebenfalls der Abgeltungsteuer. Die steuerliche Belastung betragt somit
26,375 % zuziglich ggf. anfallender Kirchensteuer ohne Ruicksicht auf die Haltedauer der Schuldver-
schreibungen. Soweit ggf. der Zinsanspruch ohne Schuldverschreibungen verauf3ert werden sollte,
unterliegen die Ertrdge aus der VerauR3erung des Zinsanspruchs der Besteuerung. Das Gleiche gilt,

wenn ggf. die Schuldverschreibungen ohne Zinsanspruch veréauf3ert werden sollten.

Wenn die Veraul3erung der Schuldverschreibungen von einer inlandischen Zahlstelle durchgefiihrt
wird und die Kapitalertrdge durch diese ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, wird die Kapitaler-
tragsteuer auf die Differenz zwischen dem VerdufRerungspreis nach Abzug derjenigen Aufwendungen,
die in unmittelbarem Zusammenhang mit der Veraul3erung stehen und den Anschaffungskosten der
Schuldverschreibungen erhoben. Keine Kapitalertragsteuer wird demnach einbehalten, wenn der vor-
genannte Sparer-Pauschbetrag nicht Uberschritten wird. Ein Kapitalertragsteuereinbehalt scheidet
darliber hinaus aus, wenn der inlandischen Zahlstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-

Bescheinigung des zustandigen Finanzamts zur Verfligung gestellt wird.

Sollten die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung (etwa in Folge eines Depotibertrags) nicht
nachgewiesen werden, betragt die Bemessungsgrundlage der Kapitalertragsteuer 30 % der Einnah-

men aus der VeraufRerung oder Einlosung der Schuldverschreibung.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fur den Einbehalt von Steuern, die fur deutsche Inha-
ber der Schuldverschreibung in Deutschland anfallen. Ein solcher erfolgt ggf. durch eine inlédndische

Zahlstelle.

Von den gesamten Einkinften aus Kapitalvermégen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-

Pauschbetrages in Hohe von EUR 801,00 (bzw. EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten
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oder eingetragenen Lebenspartnern) méglich. Ein Abzug der tatsachlichen Werbungskosten, die nicht
als Teil der VerauRRerungskosten abzugsfahig sind, ist auch im Zusammenhang mit Verauf3erungsge-
winnen nicht zuldssig. VerauRerungsverluste aus Schuldverschreibungen dirfen nur mit anderen posi-
tiven Einklnften aus Kapitalvermdgen bei der jeweiligen inlandischen Zahlstelle ausgeglichen werden.
Alternativ kann der Anleger bei der inlandischen Zahlstelle eine Bescheinigung der nicht ausgegliche-
nen Verluste bis zum 15. Dezember des laufenden Jahres beantragen, um diese im Rahmen der
Steuerveranlagung mit anderweitig erzielten Auskiinften aus Kapitalvermdgen zu verrechnen. Eine

Berlicksichtigung im folgenden Veranlagungszeitraum scheidet in diesem Fall aus.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inlandischen Zahlstelle verwahrt werden, erfolgt die
Besteuerung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung unter Anwendung des gesonder-
ten Einkommensteuertarifs fir Kapitaleinkiinfte in Héhe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag

sowie ggf. anfallender Kirchensteuer von 8 % oder 9 % hierauf.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat bei der VeraufRerung oder Einlésung der Schuldverschrei-
bungen grundsatzlich abgeltende Wirkung. Der Inhaber der Schuldverschreibung kann jedoch bean-
tragen, dass seine gesamten Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit seinen sonstigen steuer-
pflichtigen EinkUnften der tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies
fur ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fuhrt (,Glnstigerprifung®). In diesem Fall wird die Kapi-
talertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uber-
hang erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbungskosten und die Verlustverrechnungsbeschran-

kungen gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

b) Besteuerung von in Deutschland ansassigen Inhabern der Schuldverschreibung, die

ihre Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten

Fur Zinseinkinfte und VerauRerungsgewinne aus Schuldverschreibungen von in Deutschland ansas-
sigen Inhabern der Schuldverschreibung (natirlichen Personen mit Wohnsitz oder gewdhnlichem
Aufenthalt in Deutschland oder juristischen Personen mit Sitz oder Ort der Geschaftsleitung in
Deutschland), welche die Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten (einschlie3lich der
Einklnfte, die Uber (gewerbliche) Personengesellschaften erzielt werden), findet die sog. Abgeltungs-
teuer keine Anwendung. Diese Einkinfte unterliegen grundsatzlich in voller Héhe der progressiven
Einkommensteuer mit einem Steuersatz von bis zu 45 % bzw. der Kdrperschaftsteuer in Héhe von
15 % jeweils zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf. Bei naturlichen Personen kann zusatzlich Kir-
chensteuer in Hohe von 8 % oder 9 % anfallen. Zinseinkiinfte und Veraufl3erungsgewinne werden
auRBerdem der Gewerbesteuer unterworfen, wenn die Schuldverschreibungen einer inlandischen Be-
triebsstatte des Anleiheglaubiges zuzuordnen sind. Die Gewerbesteuer betragt je nach Hebesatz der
Gemeinde in der Regel ca. 7 % bis 17 % des Gewerbeertrags. Bei natirlichen Personen ist die Ge-

werbesteuer unter bestimmten Voraussetzungen im Wege eines pauschalierten Verfahrens auf die
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personliche Einkommensteuer vollstandig oder teilweise anrechenbar. Ein Vor- oder Ricktrag des

Gewerbesteueranrechnungsvolumens in andere Veranlagungszeitraume besteht nicht.

Verluste aus der Veraul3erung oder Einlésung der Schuldverschreibung stehen grundsatzlich fiir eine

Verrechnung mit anderen Einkiinften zur Verfligung.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inlandischen Zahlstelle verwahrt oder verwaltet werden,
unterliegen Zinsen und Kapitalertrdge aus der Verauf3erung oder Einldsung der Schuldverschreibun-
gen, die durch die inlandische Zahlstelle ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, grundsétzlich dem
Kapitalertragsteuereinbehalt in Hohe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag und bei natirlichen
Personen ggf. der Kirchensteuer hierauf. In diesem Fall hat die Kapitalertragsteuer allerdings keine
abgeltende Wirkung fir den Inhaber der Schuldverschreibung, sondern sie wird als Steuervorauszah-
lung auf die personliche Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer nebst Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer des Inhabers der Schuldverschreibung angerechnet bzw. in Héhe eines etwaigen
Uberschusses erstattet. Die Emittentin selbst tibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt von

Steuern.

Von einem Kapitalertragsteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand genommen werden, wenn
die Kapitalertragsteuer auf Dauer hoher wére als die gesamte Korperschaft- bzw. Einkommensteuer

des Anlegers.

c) Besteuerung von im Ausland ansassigen Inhabern der Schuldverschreibung

Inhaber der Schuldverschreibung gelten als nicht im Inland ansassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz
noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort ihrer Geschéftsleitung in Deutsch-
land haben. Zins- und Kapitalertrage unterliegen grundséatzlich nicht der deutschen Besteuerung,
wenn sie von ausléndischen Inhabern der Schuldverschreibung erzielt werden, es sei denn sie sind
als inlandische Einkinfte zu qualifizieren, weil sie z.B. einer inlandischen Betriebsstatte zuzuordnen

sind.

Wenn die Schuldverschreibungen von einer inlandischen Zahistelle verwahrt oder verwaltet werden
oder die VerauflRerung der Schuldverschreibungen durch eine inlandische Zahlstelle erfolgt, werden
die Zinsertrage und Kapitalertrage aus VerduRRerungen grundsétzlich dem Abzug von Kapitalertrag-
steuer wie oben im Abschnitt ,Besteuerung von in Deutschland ansassigen Inhabern der Schuldver-
schreibung, die ihre Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten“ bzw. ,Besteuerung von in
Deutschland ansassigen Inhabern der Schuldverschreibung, die ihre Schuldverschreibungen im Be-
triebsvermégen halten® beschrieben, unterworfen. Daher wird auslandischen Investoren dringend
angeraten, ihren steuerlichen Berater vorab zu kontaktieren und sich umfassend zu dieser Thematik

informieren zu lassen. Gegebenenfalls wird es fur auslandische Investoren mdglich sein, sich entwe-
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der im Voraus vom Kapitalertragsteuereinbehalt befreien zu lassen oder sich die einbehaltene Kapi-
talertragsteuer nachtraglich erstatten zu lassen, wenn tatsachlich keine inlandischen Einkinfte vorlie-
gen bzw. keine inlandische beschrankte Steuerpflicht besteht und ein wirksamer Nachweis der An-

sassigkeit im Ausland erfolgt.

3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Ubergang von Schuldverschreibungen auf eine andere Person durch Schenkung oder von Todes

wegen unterliegt der deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer, insbesondere wenn

0] der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder der sonstige Erwerber zur Zeit
des Vermogensibergangs seinen Wohnsitz oder seinen gewohnlichen Aufenthalt, seine
Geschéftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland hatte oder sich als deutscher Staatsange-
horiger nicht langer als funf — in bestimmten Féllen zehn — Jahre dauernd im Ausland auf-

gehalten hat, ohne im Inland einen Wohnsitz zu haben, oder

(i) die Schuldverschreibungen beim Erblasser oder Schenker zu einem Betriebsvermégen ge-
horten, fur das in Deutschland eine Betriebsstatte unterhalten wurde oder ein standiger Ver-

treter bestellt war.

Besondere Vorschriften gelten fir deutsche Staatsangehdrige, die im Inland weder einen Wohnsitz
noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt haben und zu einer inlandischen juristischen Person des offentli-
chen Rechts in einem Dienstverhéltnis stehen und dafiir Arbeitslohn aus einer inlandischen 6&ffentli-
chen Kasse beziehen, sowie fir zu ihrem Haushalt gehdérende Angehdérige, die die deutsche Staats-

angehorigkeit besitzen, und fir ehemalige deutsche Staatsangehdrige.

4, Sonstige Steuern

Beim Erwerb, der VerauRerung oder anderen Formen der Ubertragung von Schuldverschreibungen
fallen grundsatzlich keine weiteren deutschen Steuern wie bspw. Kapitalverkehrsteuer, Umsatzsteuer

oder &hnliche Steuern an.

Vermdgensteuer wird in Deutschland gegenwartig nicht erhoben.

Die VerauRerung oder die Ubertragung von Schuldverschreibungen unterliegt in Deutschland aktuell
auch keiner Borsenumsatzsteuer. Derzeit wird die Einfiihrung einer Finanztransaktionssteuer durch
verschiedene EU-Mitgliedsstaaten erwogen. Der Erwerb sowie die Ubertragung oder VerduRRerung der

Schuldverschreibungen kann daher kiinftig Gegenstand einer Finanztransaktionssteuer sein. Momen-
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tan sind der Anwendungsbereich sowie der Zeitpunkt der Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer

jedoch ungewiss.

5. EU-Zinsrichtlinie

Gemal der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zins-
ertragen (,EU-Zinsrichtlinie®) muss jeder EU-Mitgliedsstaat den zustéandigen Behérden eines ande-
ren EU-Mitgliedsstaates Einzelheiten lber die Zahlung von Zinsen und ahnlichen Ertragen durch eine
Zahlstelle (wie in der Richtlinie definiert) in seinem Hoheitsgebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche
Eigentiimer solcher Betrdge in dem anderen Mitgliedsstaat ansassig ist. Aufgrund der Umsetzung der
Richtlinie 2014/107/EG zur Anderung der Richtlinie bzgl. der Verpflichtung zum automatischen Aus-
tausch von Informationen im Bereich der Besteuerung sind die Regelungen der EU-Zinsrichtlinie zum
Informationsaustausch mit Wirkung vom 1. Januar 2016 teilweise insoweit nur noch nachrangig anzu-

wenden.
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X. BESTEUERUNG IM GROSSHERZOGTUM LUXEMBURG

1. Allgemeiner Hinweis

Die folgenden Ausfilhrungen sind eine generelle Beschreibung bestimmter luxemburgischer steuerli-
cher Aspekte hinsichtlich des Erwerbes, des Haltens und der VeraufRerung von Schuldverschreibun-

gen.

Diese Beschreibung ist keine vollstandige und abschlieende Darstellung aller méglichen steuerrecht-
lichen Aspekte, die fir die Entscheidung eines Kaufers, Aktien und / oder Schuldverschreibungen zu

erwerben, relevant sein kénnen.

Kaufer sollten sich in ihrem jeweiligen Einzelfall durch ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der lu-
xemburgischen und auslandischen steuerrechtlichen Aspekte des Erwerbes, des Haltens und der

VeraulRerung der Schuldverschreibungen beraten lassen.

Es sollten keine Schlussfolgerungen gezogen werden hinsichtlich steuerrechtlicher Aspekte, welche

nicht ausdricklich in den folgenden Ausfiihrungen behandelt werden.

Die Ausfuhrungen basieren auf der zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Prospektes in Luxembourg
anwendbaren Gesetzgebung einschlie3lich Doppelbesteuerungsabkommen, welche ggf. auch mit

rickwirkender Wirkung geandert werden kénnen.

Jeglicher Verweis in den folgenden Darstellungen auf eine Steuer, Abgabe oder Quellensteuer ahnli-

cher Natur erfolgt ausschlief3lich aus Sicht von luxemburgischem Recht.

Die unten genannten Besteuerungsrechte Luxemburgs kdnnen ggf. durch anwendbare Doppelbe-

steuerungsabkommen eingeschrankt oder ausgeschlossen sein.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung von Steuern auf Ertrage aus den

Schulverschreibungen an der Quelle.
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2. Generelles zur luxemburgischen Besteuerung von natirlichen und juristischen Per-

sonen

Juristische Personen. Die luxemburgische Kérperschaftssteuer (imp6t sur le revenu des collectivités),
der damit verbundene Beitrag fur den Beschaftigungsfonds (contribution au fonds pour I'emploi), die
Gewerbesteuer (impét commercial communal), die Vermdgenssteuer (imp6t sur la fortune) sind an-
wendbar auf die meisten steuerpflichtigen juristischen Personen, die in Luxemburg steuerlich anséssig
sind oder die Einkommen aus luxemburgischen Quellen oder luxemburgischen Aktiva erhalten. Die
Kdrperschaftssteuer betragt gegenwartig 21 % (20 % bei einem besteuerbaren Einkommen von weni-
ger als EUR 15.000,-). Weiterhin werden ein Beitrag fur den Beschaftigungsfonds in Héhe von 7 %
der Kdorperschaftssteuer fallig, sowie eine auf das besteuerbare Einkommen anzuwendende Gewer-
besteuer i.H.v. 6,75 % bis 12 % (abhangig von der Kommune, in der die jeweilige Korperschaft ansés-
sig ist). FOr in Luxemburg-Stadt ansassige Korperschaften ergibt sich damit ein Gesamtsteuersatz
(Korperschaftssteuer, Solidaritatsbeitrag und Gewerbesteuer) i.H.v. 29,22 %. Bezlglich der Vermo-
genssteuer wird je nach Art der gehaltenen Aktiva und der Bilanzhdhe der jeweiligen steuerpflichtigen

juristischen Person eine Mindeststeuer erhoben.

Natirliche Personen. Die Einkommenssteuer (imp6t sur le revenu des personnes physiques) und der
Beitrag fiir den Beschaftigungsfonds (contribution au fonds pour I'emploi) sind grundsatzlich anwend-
bar auf nattrliche Personen, die in Luxemburg steuerlich ansassig sind oder die in bzw. aus Luxem-
burg Einkommen erhalten. Unter bestimmten Voraussetzungen konnen steuerpflichtige natrliche
Personen, die eine kommerzielle Tatigkeit in Luxemburg austiben oder daran beteiligt sind, der vorge-
nannten Gewerbesteuer unterliegen. Die luxemburgische Einkommenssteuer wird nach einem pro-
gressiven Satz erhoben (0 - 40 % je nach besteuerbarem Einkommen) und unterliegt dartber hinaus
dem Beitrag zum Beschaftigungsfonds i.H.v. 7 % oder 9 % der Einkommenssteuer, abhangig von der
Hohe des Einkommens und abhangig von der individuellen Situation der steuerpflichtigen nattrlichen
Person. Seit dem Steuerjahr 2015 gibt es eine zusatzliche, temporéare Einkommensbesteuerung
(imp6t d’équilibrage budgétaire temporaire - IEBT) i.H.v. 0,5 % der besteuerbaren Basis abzlglich
einer Summe, die dem monatlichen Mindesteinkommen fir volljahrige nicht-qualifizierte Arbeiter, d.h.
EUR 1.992.96 (Index 775.17) oder 3/4 des monatlichen Mindesteinkommens entspricht, je nach Art

des besteuerbaren Einkommens.

3. Quellensteuer i.H. von 10% bei in Luxemburg ansassigen nattrlichen Personen

Zinszahlungen von luxemburgischen Zahlstellen an natirliche Personen, die in Luxemburg anséssig
sind, oder an bestimmte niedergelassene Einrichtungen, die Zinszahlungen fiir solche Privatpersonen
sichern (es sei denn, diese Einrichtungen haben sich fur die Behandlung wie anerkannte OGAW in

Ubereinstimmung mit der Richtlinie des Europaischen Rates 85/611/EG oder die Regelungen (iber
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den Austausch von Informationen entschieden), unterliegen einer Quellensteuer von 10 % (die ,10 %

Luxemburg Quellensteuer®).

Dem luxemburgischen Gesetz vom 23. Dezember 2005 in seiner gednderten Fassung zufolge kdnnen
sich Privatpersonen, welche in Luxemburg ansassig sind, daflir entscheiden, selbst eine Erklarung
Uber ihre Zinseinkiinfte abzugeben und so eine Steuer von 10 % (die ,10 % Steuer*) auf Zinszahlun-
gen zu entrichten, sofern diese im Rahmen ihres Privatvermdgens anfallen. Diese 10 % Steuer betrifft
Zinszahlungen, welche nach dem 31. Dezember 2007 von bestimmten, nicht in Luxemburg ansassi-
gen Zahlstellen (wie in der EU-Zinsrichtlinie definiert) geleistet wurden, d.h. Zahlstellen, welche sich in
einem EU-Mitgliedsstaat auRer Luxemburg, einem Mitgliedsstaat des Europaischen Wirtschaftsraums,
der kein Mitgliedsstaat der EU ist, oder einem Staat oder Einrichtung, welche ein internationales Ab-

kommen abgeschlossen haben, das direkt mit der EU-Zinsrichtlinie in Zusammenhang steht, befinden.

Die 10 % Luxemburg Quellensteuer oder die 10 % Steuer stellen die endgliltige Steuerpflicht von in
Luxemburg ansassigen privaten Steuerzahlern dar, welche Zahlungen im vorgenannten Sinne im

Rahmen ihres Privatvermogens erhalten.

4, Einkommensbesteuerung des Kapitals, Zinsen, Gewinnen bei Verkauf oder Rickkauf
von in Luxemburg ansassigen Einkommensbesteuerung des Kapitals, Zinsen, Gewin-

nen bei Verkauf oder Rickkauf von in Luxemburg ansassigen Anleiheglaubigern

Natlrliche Personen. Ein in Luxemburg ansassiger Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen,
der im Rahmen der Verwaltung seines Privatvermégens agiert, unterliegt luxemburgischer Einkom-
mensbesteuerung hinsichtlich erhaltener Zinsen, Rickkaufagios oder Ausgabediscounts, aul3er wenn
10% Luxemburg Quellensteuer oder die 10% Steuer darauf erhoben wurde. Gewinne, die er bei einer
VeraulRerung jeglicher Art der Schuldverschreibungen realisiert, unterliegen nicht der luxemburgi-
schen Einkommensbesteuerung, soweit der Verkauf mehr als 6 Monate nach deren Akquise stattge-
funden hat. Im Ausland auf Zinszahlungen angewandte Quellensteuern (sofern es sich nicht um die
10% Steuer handelt) konnen ggf. in Luxemburg gemaR internem luxemburgischem Recht oder an-
wendbaren Doppelbesteuerungsabkommen fir die luxemburgische Einkommensbesteuerung bertick-

sichtigt werden.

Koérperschaften. Eine in Luxemburg ansassige Kérperschaft muss erhaltene oder aufgelaufene Zin-
sen, jegliche Rickzahlungsagios oder Ausgabediscounts, sowie jegliche Gewinne bei jeglicher Art von
VeraulRerung der Schuldverschreibungen in ihr besteuerbares Einkommen fur luxemburgische Zwe-
cke aufnehmen. Das Gleiche gilt fir Anleiheglaubiger, die natirliche Personen sind und die im Rah-

men der Verwaltung eine professionellen oder geschéftlichen Unternehmens handein.
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SICAR. Einkommen aus den Schuldverschreibungen, das durch Risikokapitalinvestmentgesellschaf-
ten im Sinne des Gesetzes vom 15. Juni 2004 in seiner aktuellen Fassung realisiert wird, ist von der
Korperschaftssteuer befreit, soweit es als qualifiziertes Einkommen im Sinne des vorgenannten Ge-

setzes behandelt werden.

Verbriefungsgesellschaften. Einkommen aus den Schuldverschreibungen, das durch Verbriefungs-
gesellschaften im Sinne des abgeanderten Gesetztes vom 22. Marz 2004 realisiert wird, unterliegt der
normalen Einkommensbesteuerung, wobei jedoch samtliche Verpflichtungen der Verbriefungsgesell-
schaft gegeniber ihren Investoren und Glaubigern (z.B. Dividenden, Zinsen, etc.) steuerlich abzugs-
fahig sind. Das Einkommen solcher Verbriefungsgesellschaften im Hinblick auf die Aktien kann inso-

fern korperschaftssteuerlich neutralisiert werden.

Andere. Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere im Sinne des Gesetzes vom 17. De-
zember 2010 in seiner aktuellen Fassung, spezialisierte Investmentfonds im Sinne des Gesetzes vom
13. Februar 2007 in seiner aktuellen Fassung oder Verwaltungsgesellschaften fir Privatvermdgen im
Sinne des Gesetzes vom 11. Mai 2007 in seiner aktuellen Fassung sind in Luxemburg einkommens-

steuerbefreit, sodass Einkommen aus den Schuldverschreibungen korperschaftssteuerbefreit ist.

5. Andere luxemburgische Steuern

Vermogenssteuer. Das luxemburgische Recht kennt keine Vermdgenssteuer fur natirliche Perso-
nen. Die Schuldverschreibungen unterliegen in Luxemburg der Vermégenssteuer, wenn sie (i) von
einer voll besteuerbaren luxemburgischen Kdérperschaft gehalten werden (ausgeschlossen sind Orga-
nismen fir gemeinsame Anlagen im Sinne des Gesetzes vom 17. Dezember 2010, Verbriefungsge-
sellschaften im Sinne des Gesetz vom 22. Mérz 2004 in seiner aktuellen Fassung mit Ausnahme einer
Minimum-Vermoégenssteuer, Risikokapitalinvestmentgesellschaften im Sinne des Gesetzes vom
15. Juni 2004 in seiner aktuellen Fassung mit Ausnahme einer Minimum-Vermdgenssteuer, speziali-
sierte Investmentfonds im Sinne des Gesetzes vom 13. Februar 2007 in seiner aktuellen Fassung und
Verwaltungsgesellschaften fur Privatvermdgen im Sinne des Gesetzes vom 11. Mai 2007 in seiner
aktuellen Fassung) oder (ii) einem Unternehmen oder einem Teil davon zurechenbar sind, das in Lu-
xemburg durch eine Betriebstatte einer nicht in Luxemburg ansassigen juristischen Person geflhrt
wird. Die Vermogenssteuer wird jahrlich erhoben. Sie entspricht 0,5 % des Nettovermdgens der vor-
genannten Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen. Je nach Art der gehaltenen Aktiva und der
Bilanzhthe der jeweiligen steuerpflichtigen juristischen Person wir eine Mindestvermdgenssteuer er-

hoben.

Registrierungssteuern und Stempelsteuern. Die Ausgabe der Schuldverschreibungen und deren

Veraulierung unterliegen keiner Registrierungssteuer oder Stempelsteuer in Luxemburg.
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Erbschaftsteuer und Schenkungssteuer. Gemal luxemburgischem Recht sind Schuldverschrei-
bungen einer nattirlichen Person, die zum Zeitpunkt ihres Todes in Luxemburg ansassig ist, in der fir
Erbschaftssteuer relevanten Steuerbasis inbegriffen. Luxemburgische Schenkungssteuer kann anfal-
len auf Schenkungen von Schuldverschreibungen anfallen, soweit diese notariell beurkundet oder

anderweitig in Luxemburg registriert werden.



FINANZTEIL
I. Geprifter Jahresabschluss fir das zum 31. Dezember 2015 endende Geschaftsjahr der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar (HGB) ........ccccoiiiiiiiiiiiiee et e e F-2
A.  Bilanz zum 31. DEZEMBDEr 2015 .......coiiiiiiiiiiieesi e F-3
B Gewinn- und Verlustrechnung flr 2015 ..........ouiiiieiiiiiiee e F-4
C.  Anhang flr das GescChaftsjahr 2015...........cceiieeiiiiiiiiiicee e F-5
D Bestatigungsvermerk des AbBSChIUSSPIUfErS .........cocciviiiiiee e F-18

Geprifter Jahresabschluss fur das zum 31. Dezember 2014 endende Geschaéftsjahr der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar (HGB) ........cccoiiiiiiiiiiiie et e e F-20
A. Bilanz zum 31. DezemBer 2014 .........cooo it F-21
B. Gewinn- und Verlustrechnung flr 2014 ... F-22
C. Anhang zum 31. Dezember 2014 ...........uuuuuuureeereeeiereuereeeeerrererrrarrrrreree————————————————. F-23
D. Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers........cccceee e, F-36

Geprufte Kapitalflussrechnung fiir das zum 31. Dezember 2015 endende Geschéaftsjahr der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar (HGB) ........ccoovvviiiiiiiiieeee, F-38
A. Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2015 ..., F-39
B. BESCNEINIGUNG ... ——————— F-40

. Geprufte Kapitalflussrechnung fir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéaftsjahr der

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar (HGB) .......cccooviviiiiiiiiiee F-42
A. Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2014 ..., F-43
B. BESCNEINIGUNG ... —————— F-44



F-2

Geprufter Jahresabschluss fur das zum 31. Dezember 2015 endende Geschéftsjahr
der

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg/Saar

(HGB)



A. Bilanz zum 31. Dezember 2015

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar
Bilanz zum 31. Dezember 2015

Aktiva

A. Anlagevermogen
I Immaterielle Vermogensgegenstande

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Sonstige Ausleihungen

AN R

@

B. Umlaufvermégen
I Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
3. Fertige Erzeugnisse und Waren

[

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht

4. Sonstige Vermogensgegenstande

N

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2014
EUR EUR TEUR
17.159.628,00 5.279

11.633.732,39 10.556
8.325.302,00 9.312
8.892.869,00 8.134
6.418.414,43 7.121
35270.317,82 35123

41.285.564,59 34.409
2.461.663,10 2,698
925.360,79 929
20.000,00 70
8.149.311,06 9.141
52.841.899,54  47.247

105.271.845,36 87.649

5.630.701,47 5.031
1.339.289,23 1185
4.006.302,57 3.800
10.976.293,27 10.016

18.178.811,73 19.839
2.231.076,88 30.914
13,03 30
3.441.054,75 4.044
23.850.956,39 54.827

2.903.785,26 2,618

37.731.034,92 67.461

143.217.770,56 155.347

Passiva

A. Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

B. Rickstellungen

1. Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
2. Sonstige Riickstellungen

o

Verbindlichkeiten

Anleihen

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern EUR 966.457,20 (Vj. TEUR 1.057)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 1.877.895,07 (Vj. TEUR 26)

DOk ON R

D. Rechnungsabgrenzungsposten

30.000.000,00
11.312.596,55
8.738.086,76
6.155.591,92
7.124,34
14.643.878,59

31.12.2014

EUR EUR TEUR
12.782.500,00 12.783

29.770.500,00 29.770

44.842,00 45

42.597.842,00 42.598

14.648.380,00 32.988
15.113.293,40 15.071

29.761.673,40

30.000
6.224
4114

12.930

11.420

70.857.278,16 64.689

977,00

143.217.770,56 155.347
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B. Gewinn- und Verlustrechnung fur 2015

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2015

2014
EUR EUR TEUR
1. Umsatzerldse 174.211.336,32 179.992
.. Verbrauchsteuern -7.936.181,55 -9.081
166.275.154,77 170.911
2. Erhéhung oder Verminderung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 315.361,86 466
3. Sonstige betriebliche Ertrage 6.467.843,23 8.941
davon Ertrage aus der Wéhrungsumrechnung
EUR 5.371,99 (Vj. TEUR 0)
173.058.359,86 180.318
4. Materialaufwand
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fir bezogene Waren 83.274.404,52 84.280
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter 19.461.215,97 19.062
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 4.605.228,81 3.750
davon fir Altersversorgung
EUR 1.223.639,85 (Vj. TEUR 546)
6. Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen 7.812.227,28 7.731
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 53.111.471,27 57.585
davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
EUR 512,64 (Vj. TEUR 2)
168.264.547,85 . 172.408
8. Ertrage aus Beteiligungen 392.200,00 90
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 310.500,00 (Vj. TEUR 0)
9. Ertrage aus Gewinnabfuhrungsvertragen 10.623.024,09 60
10. Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 390.465,78 452
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 88.320,19 (Vj. TEUR 86)
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.834.579,96 3.234
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 1.742.630,67 (Vj. TEUR 3.171)
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen 294.368,32 377
auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens
13. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5.492.480,93 7.016

davon an verbundene Unternehmen
EUR 200.454,41 (Vj. TEUR 534)
davon Aufwendungen aus der Abzinsung
EUR 2.146.708,00 (Vj. TEUR 3.379)

14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

15. AulRerordentliche Ertrage 23.976.703,35

16. AuRerordentliche Aufwendungen 27.506.660,37

17. AuRerordentliches Ergebnis
18. Sonstige Steuern 186.145,21

19. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne 8.531.130,36

20. Jahrestiberschuss

7.453.420,58

12.247.232,59

-3.529.957,02

8.717.275,57

-537
208
3.608

3.816

0,00
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C. Anhang fur das Geschéaftsjahr 2015

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg
Anhang fiir das Geschaftsjahr 2015

I. Angaben zum Jahresabschluss

A. Allgemeines

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2015 wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungs-
vorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches sowie der erganzenden Bestimmun-
gen 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 fiir Pflichtangaben Wahlrechte bestehen, diese in der Bilanz, der Gewinn- und Verlust-
rechnung oder im Anhang darzustellen, sind diese aus Griinden der Ubersichtlichkeit im Anhang

dargestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Bilanzierungswahlrechte werden nicht in Anspruch genommen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermoégensgegenstande und Sachanlagen

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermogensgegenstiande des Anlagevermogens und
die Sachanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungskosten zuzlglich Anschaffungsnebenkos-
ten abziglich Anschaffungspreisminderungen aktiviert. Die planmaRigen Abschreibungen wer-
den entsprechend der Nutzungsdauer der Vermoégensgegenstande (3 bis 15 Jahre) nach der

linearen Methode vorgenommen.

Finanzanlagen

Die Bewertung des Finanzanlagevermogens erfolgt grundsatzlich zu Anschaffungskosten, Aus-
leihungen werden mit ihren Nennbetragen angesetzt. Wertminderungen wird durch angemes-
sene Wertberichtigungen Rechnung getragen. Der Wertansatz von Beteiligungen wird unter
Verwendung gangiger Bewertungsmethoden jahrlich Gberpriift.

Vorrate

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und Handelswaren werden zu Anschaffungskosten ein-

schliefRlich Nebenkosten abziiglich Preisnachlassen bilanziert.

Fertige und unfertige Erzeugnisse wurden zu Herstellungskosten bewertet, die durch Kalkulati-
on auf Basis der innerbetrieblichen Kostenrechnung der Gesellschaft ermittelt wurden. Dabei
wurde beachtet, dass die kalkulierten Herstellungskosten nicht iber den tatsachlichen Herstel-
lungskosten liegen. Angemessene Gemeinkostenzuschlage wurden bericksichtigt. Fremdkapi-

talzinsen wurden nicht in die Herstellungskosten einbezogen.

Alle erkennbaren Risiken im Vorratsvermdgen, die sich aus Gberdurchschnittlicher Lagerdauer,
geminderter Verwertbarkeit und niedrigeren Wiederbeschaffungskosten ergeben, sind durch

angemessene Abwertungen berlicksichtigt.

Die Gesellschaft unterliegt seit dem 1. Januar 2005 dem europaischen Emissionshandelssystem.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Emissionszertifikate erworben, die zum Anschaffungs-

wert 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 einzelwertbe-
richtigten Forderungen bereinigten Nettoforderungsbestandes Rechnung getragen. Auf zwei-

felhafte Forderungen wurden angemessene Einzelwertberichtigungen gebildet.

Der Bestand an liquiden Mitteln und die sonstigen Aktiva werden mit Nominalwerten bilan-

ziert.

Riickstellungen

Die Ruckstellungen werden, mit Ausnahme der Pensionsriickstellungen aufgrund deren ratierli-
chen Zufihrung gem. Artikel 67 Abs. 1 EGHGB, mit den nach verniinftiger kaufmannischer Beur-
teilung notwendigen Erfiillungsbetragen angesetzt. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen

Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Verbindlichkeiten

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfillungsbetrag.

Latente Steuern

Latente Steuern sind fiir die Karlsberg Brauerei GmbH aufgrund des bestehenden Organschafts-

verhaltnisses mit der Karlsberg Holding GmbH nicht zu bilden.

Wahrungsumrechnung

Samtliche Geschaftsvorfalle in auslandischer Wahrung wurden mit dem Kurs zum Zeitpunkt der
erstmaligen Erfassung angesetzt. Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und
Verbindlichkeiten wurden grundsatzlich mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag
umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wurde dabei das Realisationsprin-
zip (§ 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

Anlagevermogen

Die Summe der kumulierten Anschaffungs- und Herstellungskosten und der kumulierten Ab-
schreibungen je Anlageposten sowie die Zugange und Abgange des Berichtsjahres ergeben sich
aus dem Anlagespiegel. Ebenso sind dem Anlagespiegel die Abschreibungen des Geschaftsjah-
res zu entnehmen.

Die wesentlichen Zugdnge entfallen im Bereich der immateriellen Vermogensgegenstande auf
erworbene Markenrechte in Hohe von T€ 12.600. Im Bereich der Finanzanlagen entfallen die
wesentlichen Zuginge auf erworbene Stammaktien der Mineralbrunnen-Uberkingen Teinach
GmbH & Co. KGaA aus dem Bestand der Karlsberg Holding GmbH im Wert von T€ 20.010, auf
den Erwerb der franzosischen Gastronomiehandelsgesellschaft Karlsbrau CHR fur T€ 14.500 von
der Brasserie Karlsberg Holding SA, einer Tochtergesellschaft der Karlsberg Holding GmbH so-
wie auf den Erwerb der Vendis Gastro GmbH & Co. KG, einer der groRten Getrankefachgrol3-
handler fur die Gastronomie im Saarland und im angrenzenden Rheinland-Pfalz, fir 6.500 T€
von der Vendis Getranke GmbH & Co. KG, ebenfalls einer Tochtergesellschaft der Karlsberg
Holding GmbH.

Die wesentlichen Abgdnge im Finanzanlagevermogen betreffen neben der Verschmelzung der
Brauerei Becker GmbH (T€ 8.000) und der Saarfiirst Brauerei GmbH (T€ 2.401) auf die Karlsberg
Brauerei GmbH die Dotierung einer Unterstiitzungskasse mit Stammaktien der Mineralbrunnen
Uberkingen-Teinach GmbH & Co KGaA im Rahmen der Ausgliederung von Pensionsverpflich-
tungen (T€ 22.558).

Die Bilanzierung der im Berichtsjahr von der Karlsberg Holding GmbH erworbenen 1.150.000
Stammaktien der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach GmbH & Co. KGaA erfolgte in Ausiibung
des Bewertungswahlrechts nach § 253 Abs. 3 Satz 4 HGB zum Anschaffungskurs von € 17,40.
Der Borsenkurs lag zum Bilanzstichtag bei € 17,30. Somit erfolgt der Ausweis mit einem um
T€ 115 Gber dem beizulegenden Wert von T€ 19.895 liegenden Buchwert von T€ 20.010.

Vor dem Hintergrund der in den letzten Jahren erfolgreich abgeschlossenen Restrukturierung
und der derzeitigen positiven Ergebnissituation sowie der erwarteten positiven zukiinftigen
Entwicklung der Mineralbrunnen-Gruppe ist eine dauerhafte Wertminderung nicht anzuneh-
men.
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Anteilsbesitz

Anteil am Elg?n- Efgepnls

Kapital kapital Geschaftsjahr

Gesellschaft PItaT 31.12.2015 2015

% T€ T€

Karlsberg Logistik Service GmbH, Homburg 100,00 253 EAV

Vendis Gastro GmbH & Co. KG, Homburg 100,00 7.082 0

Karlsbrdu CHR, Saverne / Frankreich 100,00 4,759 99

Saarfirst Brauhaus am Yachthafen GmbH, Merzig 50,00 277 52

Saarfirst GbR, Merzig 50,00 721 88

Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach

GmbH & Co. KGaA, Bad Uberkingen (bis 09.02.2016 AG)

(davon stimmrechtslose Vorzugsaktien: 0 %) 13,53 45.516 2.241

EAV: Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Karlsberg Brauerei GmbH.

*  Ohne das sich im Liquidationsverfahren befindliche Unternehmen Dubois & Brocker Verwaltungsgesellschaft mbH i.L. (50
%)

**  Zahlen Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach AG per 31.12.2014
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Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind in den sonstigen Vermogens-
gegenstanden in Hohe von T€ 1.130 (Vorjahr: TE€ 1.227) enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von T€ 2.231 (Vorjahr: T€ 30.914)
resultieren aus dem Lieferungs- und Leistungsverkehr in Hohe von T€ 1.223 (Vorjahr: T€
13.165), im Ubrigen aus konzerninternen Finanzierungen sowie Ergebnis- und Steuerabrech-
nungen. Der Riickgang der Forderungen gegen verbundene Unternehmen resultiert aus der
Aufrechnung konzerninterner Forderungen und Verbindlichkeiten im Zuge gesellschaftsrechtli-
cher Optimierungen.

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen gegen Gesellschafter (Vorjahr: T€ 0).

Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist ein Disagio in Héhe von T€ 7 (Vorjahr: T€ 8).

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 Rech-
nungszinsfuBes von 3,89 %, eines Lohn- und Gehaltstrends von 2,00 %, einem erwarteten Ren-
tentrend von 1,50 %, einer Fluktuation von 3,50 % und unter Anwendung der Sterbetafeln
2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Der Bilanzansatz entspricht dem versicherungsmathematischen Gutachten der Mercer Deutsch-
land GmbH.

Der aus der Umbewertung der Pensionsriickstellungen zum 1. Januar 2010 ermittelte Unter-
schiedsbetrag (Unterdeckung) wird bis zum 31. Dezember 2024 zu mindestens einem Flinfzehn-
tel den Pensionsriickstellungen zugefiihrt. Der Unterschiedsbetrag zum Bilanzstichtag betragt
unter Bericksichtigung der zum 31.12.2015 verschmolzenen Brauerei Becker GmbH T€ 1.920
(VJ: T€ 5.368).
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Unter Inanspruchnahme von Art. 28 EGHGB werden Riickstellungen fir mittelbare Versor-
gungsverpflichtungen der Versorgungsempfanger der Karlsberg Brauerei, fir die eine Subsidi-
arhaftung besteht, im Versorgungswerk Karlsberg Brauerei e.V., Homburg, nicht in der Bilanz
ausgewiesen. Die Hohe der nicht bilanzierten mittelbaren Versorgungsverpflichtungen betragt
unter Berucksichtigung eines Rechnungszinses von 4,50 %, der dem Durchschnittzins des De-

ckungsvermogens des Versorgungswerkes entspricht, T€ 3.883 (VJ: T€ 0).

Unter Zugrundelegung eines RechnungszinsfulRes gemaR § 253 Abs. 2 HGB von 3,89 % ergibt
sich ein Betrag von T€ 5.149 (VJ: TE 0).

Darliber hinaus bestehen mittelbare Versorgungsverpflichtungen der Unterstiitzungskasse Lo-
wenbrauerei, J. Mendgen, Trier in Hohe von T€ 253 (VJ: T€ 256).

In den sonstigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Riickstellungen fir Pfand in Hohe von
T€6.127, Personalkosten in Hohe von T€ 2.495 sowie fiir ausstehende Rechnungen und Riick-
vergltungen in Hohe von T€ 3.721 enthalten. AuBerdem werden im Geschaftsjahr Rickstellun-

gen flir unterlassene Instandhaltung in Hohe von T€ 1.685 ausgewiesen.

Entsprechend § 246 Abs. 2 S. 2 HGB wurden Altersteilzeitverpflichtungen mit zusammenhan-
genden Vermogensgegenstanden verrechnet.

Ebenso werden die in diesem Zusammenhang entstandenen Aufwendungen und Ertrage sal-

diert unter der Position ,,Zinsen und dhnliche Aufwendungen” ausgewiesen.

Angaben zur Verrechnung nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB:

T€
Erfiillungsbetrag der verrechneten Schulden 1.384
Anschaffungskosten der Vermoégensgegenstande 1.119
Beizulegender Zeitwert der Vermogensgegenstande 1.119
Verrechnete Aufwendungen 79

Verrechnete Ertrage 0
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Verbindlichkeiten

Betrag davon mit einer Restlaufzeit
unter von Uber
einem Jahr 1-5Jahren 5 Jahre

TE TE TE TE
1. Anleihe 30.000 0 30.000 0
(Vorjahr) (30.000) (0) (30.000) 0)

2. Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 11.313 6.761 4552 0
(Vorjahr) (6.224) (813) (3.762) (1.649)

3. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 8.738 8.738 0 0
(Vorjahr) (4.114) (4.114) 0) 0)

4. Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen 6.155 6.155 0 0
(Vorjahr) (12.930) (10.373) (2.557) 0)

5. Verbindlichkeiten gegentuiber

Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 7 7 0 0
(Vorjahr) (1) (1) (0) (0)
6. Sonstige Verbindlichkeiten 14.644 11.340 3.304 0
(Vorjahr) (11.421) (8.228) (3.070) (123)
SUMME 70.857 33.001 37.856 0
(64.689) (23.528) (39.389) 1.772)

Die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten sind wie folgt besichert:

- Grundschulden,

- Raumsicherungsibereignung der Bestande 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 einschlieflich
solche gegen die Brasserie Licorne SAS und die Karlsbrdau CHR SAS,

- Verpfandung von Guthaben auf diversen Konten der Konsortialbanken,

- Abtretung von Nutzungsrechten an diversen Marken.

In den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in Héhe von T€ 6.156 (Vorjahr:
T€ 12.930), die im Wesentlichen aus konzerninternen Finanzierungen resultieren, sind Verbind-
lichkeiten gegen Gesellschafter in Hohe von T€ 2.465 (Vorjahr: TE 3.523) enthalten.
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D. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlose setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2015 31.12.2014

T€ T€

Erlose Bier/ Biermischgetréanke Inland 79.783 86.147
Erlése Bier/Biermischgetranke Ausland 84.323 83.041
Erlose alkoholfreie und sonstige Getranke 3.158 3.599
Sonstige Umsatzerlose 6.947 7.205
174.211 179.992

Der ausgewiesene Aufwand flr Verbrauchsteuern betrifft die Biersteuer.

Finanzergebnis

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden im Bereich der Finanzanlagen keine auRerplanmafigen

Abschreibungen vorgenommen.

Der aufgrund der Anderung des Rechnungszinses nach § 253 HGB erhdhte Zinsaufwand in Héhe

von T€ 1.402 wurde im Finanzergebnis ausgewiesen.

Periodenfremde Ertrige / Aufwendungen

Periodenfremde Ertrage in Hohe von T€ 1.233, die im Wesentlichen auf der Auflésung von

Rickstellungen beruhen, stehen periodenfremde Aufwendungen von T€ 221 gegenliber.

AuBerordentliche Ertrige / Aufwendungen

Die aullerordentlichen Ertrage in Hohe von T€ 23.977 sind im Wesentlichen auf die zum
01.01.2015 erfolgte Ausgliederung der Pensionsverpflichtungen auf das Versorgungswerk
Karlsberg Brauerei e.V. und dem damit zusammenhangenden Ertrag aus der Auflésung von
Pensionsriickstellungen (T€ 23.109) zurickzufihren. In gleicher GroRenordnung erfolgte die
aufwandswirksame Dotierung des Versorgungswerkes, die im auRerordentlichen Aufwand von
T€ 27.507 ausgewiesen ist.

Ebenso im auBerordentlichen Ergebnis sind die im Geschaftsjahr 2015 erfolgten Verschmelzun-
gen der Brauerei Becker (Verschmelzungsverlust T€ 4.225) und der Saarfiirst Brauerei GmbH

(Verschmelzungsgewinn T€ 868) enthalten.



F-15

Dariber hinaus sind in den auBerordentlichen Aufwendungen in Hohe von T€ 164 Aufwendun-
gen nach Artikel 67 Abs. 7 EGHGB betreffend die ratierliche Zufiihrung zu den Pensionsriickstel-

lungen ausgewiesen.

Il. Sonstige Angaben

A. Nichtin der Bilanz enthaltene Geschafte

Die Gesellschaft hat zur Absatzsicherung eigener Produkte Gaststdatten angepachtet. Risiken
liegen bei einem Leerstand der angepachteten 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.

Zur Abdeckung der bendtigten Hopfenmengen wurden Vorkontrakte mit Hopfenlieferanten
abgeschlossen. Die Risiken fiir die Gesellschaft bestehen in den fixierten Lieferpreisen, die
durch positive Einfllisse bei den Ernten unterschritten werden kénnen.

B. Sonstige finanziellen Verpflichtungen

Die zum 31. Dezember 2015 bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-,

Rohstoff- und Dienstleistungsvertragen belaufen sich bis zum jeweiligen Vertragsende auf:

31.12.2015

T€

Pachtvertrage Gaststatten 5.269

Hopfenvorkontrakte 1.739

Fuhrparkleasing 1.951

Leasing Betriebseinrichtungen 2.316

Sonstige Dienstleistungen 227
Vertrage Privatbrauerei

Bischoff GmbH & Co. KG, Winnweiler 493

Sonstige 441

12.437
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Den bestehenden Verpflichtungen aus Pachtvertragen in Héhe von T€ 5.269 gegenilber den
Hauseigentiimern stehen Anspriiche aus langfristigen Vertragen aus der Verpachtung von Gast-
statten an Gastronomiebetriebe gegeniiber.

Es bestehen zum Bilanzstichtag tarifvertragliche Verpflichtungen aus Haustrunkdeputaten in
Hohe von T€ 399 und aus Altersfreizeitleistungen in Hohe von T€ 2.147.

Um den nachhaltigen Ertrag des Deckungsvermogens des Versorgungswerkes Karlsberg Braue-
rei 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 fiir den Fall, dass der jahrliche Ertrag
von 4,5 % auf den Stand des Deckungsvermodgens zum 1.1. des Kalenderjahres nicht erreicht
wird. Unter Berlcksichtigung geplanter Nachdotierungen, Zins- und Dividendenertrage wird fir
das Geschaftsjahr 2016 ein Ertragszuschuss von 0,3 Mio. € erwartet.

Aus einer im Jahr 2003 mit der Stiftung "Karlsberger Hof" getroffenen Vereinbarung kann die
Stiftung bis zum 30.06. eines Jahres fir das darauffolgende Kalenderjahr - letztmalig bis zum
30.06.2016 fiir das Kalenderjahr 2017 pro Jahr max. 500.000 € abrufen, wenn die vertraglich
festgelegten MalRnahmen durch die Stiftung durchgefiihrt werden. Bis zur Aufstellung des Jah-
resabschlusses wurden keine Mittel angefordert. Nach Informationen der Stiftung ist auch fir
die Folgezeit nicht mit gréBeren Anforderungen zu rechnen.

C. Derivative Finanzinstrumente

Zum 01.12.2015 hat die Gesellschaft zur Absicherung von Zinsrisiken einen Zinsswap abge-
schlossen (Nominalbetrag T€ 30.000, Anfangsdatum: 30.09.2016, Enddatum: 30.09.2021).

Zum Bilanzstichtag ist ein positiver Marktwert von T€ 185 gegeben, der nicht bilanziert ist. Er
entspricht dem Betrag, der bei vorzeitiger Auflosung des Geschaftes erzielbar ware. Dem Wert-
ansatz liegt eine mark-to-market Bewertung zugrunde.
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D. Geschéftsfiihrer

Herr Ulrich Grundmann, Geschéftsfihrer Vertrieb / Marketing (bis 31.12.2015)
Herr Dr. Hans-Georg Eils, Geschaftsfuhrer Technik / Logistik

Auf die Angabe der Gesamtbezlige wird gem. § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

E. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer

Im Geschéftsjahr wurden durchschnittlich 328 Arbeitnehmer beschaftigt (kaufm./techn. Ange-
stellte 153, gewerbliche Arbeitnehmer 175).

F. Priifungs- und Beratungsgebiihren des Abschlusspriifers

Das fir das Geschéftsjahr berechnete Honorar des Abschlusspriifers braucht nicht angegeben
zu werden, da es in die Angaben im Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH einbezogen
wird.

G. Konzernabschluss

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Karlsberg Holding
GmbH, Homburg/Saar, einbezogen. Dieser ist Bestandteil des Konzernabschlusses der Karlsberg
Brauerei KG Weber, Homburg/Saar.

Homburg, 4. Marz 2016

Die Geschaftsfiihrung

Dr. Hans-Georg Eils
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D. Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Der folgende Bestéatigungsvermerk 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 2015 endende Geschéftsjahr als Ganzes und nicht allein auf den in diesem Prospekt auf den vor-
hergehenden Seiten abgebildeten Jahresabschluss.

Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar, fir das
Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 gepriift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jah-
resabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung (iber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung
und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen uber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfih-
rung, Jahresabschluss und Lagebericht (berwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beur-
teilung bildet.
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Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung ein den tatsé&chlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukdinfti-
gen Entwicklung zutreffend dar.

Saarbrlcken, 4. Marz 2016

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. gez.
Witsch Waldner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



F-20

Geprufter Jahresabschluss fiur das zum 31. Dezember 2014 endende Geschaftsjahr
der

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg/Saar

(HGB)



A. Bilanz zum 31. Dezember 2014

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar
Bilanz zum 31. Dezember 2014
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Aktiva

A.

Anlagevermogen

er

erworbene Ki Schutzrechte und &hnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Sonstige Ausleihungen

Umlaufvermogen

Vorrate

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen

Fertige Erzeugnisse und Waren

Forderungen und sonstige Vermogensgegensténde
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Sonstige Vermogensgegenstande

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2013
EUR EUR TEUR
5.278.588,00 4.794

10.556.419,89 11.690
9.312.041,00 9.099
8.133.726,00 8.242
7.120.970,14 749
3512315703 _ 29.780

34.408.820,53 10.639
2.698.206,29 2.445
928.860,79 939
70.000,00 140
9.141.469,44 10.607
47.247.357,05 24.770

87.649.102,08 59.344

5.031.280,79 5284
1.185.193,36 1.185
3.799.535,75 3.007
10.016.009,90 9.476

19.838.873,56 18.631
30.914.223,54 59.677
30.000,00 60
4.043.539,77 5.648
54.826.636,87 _ 84.016

2.618.640,53 908

67.461.287,30 94.400

236.860,00 261

155.347.249,38 154.005

Passiva

A.

Fc i o o

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Ruckstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Sonstige Riickstellungen

Verbindlichkeiten

Anleihen
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
‘erbindli 1 gegeniiber Unternehmen
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern EUR 1.056.927,23 (Vj. TEUR 1.015)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 25.564,59 (Vj. TEUR 15)

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2013

EUR EUR TEUR
12.782.500,00 12.783

29.770.500,00 29.770

44.842,00 45

42.597.842,00 42.598

32.987.743,00 32910
15.071.396,83 15.351
48.059.139,83 48.261

30.000.000,00 30.000
6.223.989,64 7.472
4.113.492,27 4.865
12.929.630,77 9.090
1.444,17 0
11.420.200,70 11717
64.688.757,55 63.144

1.510,00 2

155.347.249,38 154.005
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Gewinn- und Verlustrechnung fur 2014

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar
Gewinn- und Verlustrechnung fir 2014

10.

11.

12.
13.

14.

15.

16.

17.
18.

19.

Umsatzerlése

.. Verbrauchsteuern
Erhéhung oder Verminderung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand
Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fur Unterstiitzung
davon fir Altersversorgung
EUR 545.805,88 (Vj. TEUR 698)
Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrage aus Beteiligungen

Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen
Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 86.099,82 (Vj. TEUR 96)

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 3.171.056,91 (Vj. TEUR 3.049)
Abschreibungen auf Finanzanlagen
Zinsen und &hnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen
EUR 534.371,55 (Vj. TEUR 471)
davon Aufwendungen aus der Abzinsung
EUR 3.378.685,00 (Vj. TEUR 2.644)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
AuRerordentliche Aufwendungen
AuBerordentliches Ergebnis

Sonstige Steuern
Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

Jahrestiberschuss

2013

EUR EUR TEUR
179.991.588,30 157.167
-9.081.203,84 -8.740
466.067,69 59
8.941.216,73 8.517
180.317.668,88 . 157.003

84.279.647,88 67.430
19.061.842,35 19.772
3.750.619,59 3.995
7.731.183,73 8.197
57.584.858,54 51.482
172.408.152,09 . 150.876

90.000,00 172
60.325,52 160
451.528,59 471
3.233.829,96 3.079
376.614,18 403
7.015.625,65 6.047
-3.556.555,76 - -2.568

4.352.961,03 3559

536.798,00 537
-536.798,00 - -537

208.615,01 171
3.607.548,02 2.851
3.816.163,03 _3.022

0,00 0
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C. Anhang zum 31. Dezember 2014

Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2014

I. Angaben zum Jahresabschluss

A. Allgemeines

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014 wurde auf der Grundlage der Rechnungsle-
gungsvorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches sowie der erganzenden Best-
immungen des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung erstellt. Die
Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt nach den Vorschriften der §§ 266 ff. HGB.

Soweit fur Pflichtangaben Wahlrechte bestehen, diese in der Bilanz, der Gewinn- und Ver-
lustrechnung oder im Anhang darzustellen, sind diese aus Griinden der Ubersichtlichkeit im

Anhang dargestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Bilanzierungswahlrechte werden nicht in Anspruch genommen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermégensgegenstiande und Sachanlagen

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermégensgegenstiande des Anlagevermogens
und die Sachanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungskosten zuziiglich Anschaffungs-
nebenkosten abzlglich Anschaffungspreisminderungen aktiviert. Die planmaRigen Abschrei-

bungen werden nach der linearen Methode vorgenommen.

Finanzanlagen

Die Bewertung des Finanzanlagevermoégens erfolgt grundsatzlich zu Anschaffungskosten,
Ausleihungen werden mit ihren Nennbetragen angesetzt. Wertminderungen wird durch an-
gemessene Wertberichtigungen Rechnung getragen. Der Wertansatz von Beteiligungen wird

unter Verwendung gangiger Bewertungsmethoden jahrlich Gberprift.

Vorrate

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und Handelswaren werden zu Anschaffungspreisen ein-
schliefRlich Nebenkosten abziiglich Preisnachlassen bilanziert.

Fertige und unfertige Erzeugnisse wurden zu Herstellungskosten bewertet, die durch Kalku-
lation auf Basis der innerbetrieblichen Kostenrechnung der Gesellschaft ermittelt wurden.
Dabei wurde beachtet, dass die kalkulierten Herstellungskosten nicht tiber den tatsachlichen
Herstellungskosten liegen. Angemessene Gemeinkostenzuschlage wurden bericksichtigt.

Die Gesellschaft unterliegt seit dem 1. Januar 2005 dem europaischen Emissionshandelssys-
tem. Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Emissionszertifikate erworben, die zum An-
schaffungswert 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 sowie dem internen Zinsverlust wird durch eine Pauschalwert-
berichtigung des um die einzelwertberichtigten Forderungen bereinigten Nettoforderungs-
bestandes Rechnung getragen. Auf zweifelhafte Forderungen wurden angemessene Einzel-
wertberichtigungen gebildet.

Der Bestand an liquiden Mitteln und die sonstigen Aktiva werden mit Nominalwerten bilan-

ziert.

Riickstellungen

Die Rickstellungen werden, mit Ausnahme der Pensionsriickstellungen aufgrund deren ra-
tierlichen Zufiihrung gem. Artikel 67 Abs. 1 EGHGB, mit den nach verniinftiger kaufmanni-
scher Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrdagen angesetzt. Riickstellungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durch-
schnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Bei der Ermittlung der Einwegpfandriickstellung wurde eine Anderung der Berechnungssys-
tematik vorgenommen. Die realitdts- und praxisndhere Methodik, die bereits auch fiir die
Mehrwegpfandriickstellung angewendet wird, berechnet den Riickstellungsbetrag auf Basis
der Gebindeumlaufgeschwindigkeit der relevanten Artikel. Durch die neue Berechnungsme-
thode haben sich im Vergleich zu den Vorjahren keine grofReren Ergebniseffekte ergeben.

Verbindlichkeiten

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erflllungsbetrag.

Latente Steuern

Latente Steuern sind fir die Karlsberg Brauerei GmbH aufgrund des bestehenden Organ-

schaftsverhaltnisses mit der Karlsberg Holding GmbH nicht zu bilden
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C. Erlduterungen zur Bilanz

Anlagevermogen

Die Summe der kumulierten Anschaffungs- und Herstellungskosten und der kumulierten
Abschreibungen je Anlageposten sowie die Zugdange und Abginge des Berichtsjahres erge-
ben sich aus dem Anlagespiegel. Ebenso sind dem Anlagespiegel die Abschreibungen des
Geschaftsjahres zu entnehmen.

Die Bilanzierung der im Berichtsjahr von der Karlsberg Holding GmbH erworbenen 1.350.000
Stammaktien der Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach AG erfolgte zum Buchwert der Karls-
berg Holding GmbH von 17,60 €. Der Borsenkurs lag zum Bilanzstichtag bei 15,98 €.

Vor dem Hintergrund der in den letzten Jahren erfolgreich abgeschlossenen Restrukturie-
rung und der derzeitigen positiven Ergebnissituation sowie der erwarteten positiven zukinf-
tigen Entwicklung der MinAG-Gruppe ist eine dauerhafte Wertminderung nicht anzuneh-
men.
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Anteilsbesitz

An':(eailpftranl kEai;g)(ietra]_I Gescffarfé?ankili

Gesellschaft 31.12.2014 2014
% T€ T€

Brauerei Becker GmbH, Homburg 100,00 3.775 EAV
Saarflirst Brauerei GmbH, Merzig 99,76 3.269 EAV
Karlsberg Logistik Service GmbH, Homburg 100,00 253 EAV
Saarfirst Brauhaus am Yachthafen GmbH, Merzig 50,00 225 32
Saarfiirst GbR, Merzig 50,00 793 83
Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach AG ’ 21,38 45.058 1.810

EAV: Es bestehen Ergebnisabfiihrungsvertrage mit der Karlsberg Brauerei GmbH.

*  Zahlen Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach AG per 31.12.2013

** Ohne das sich im Liquidationsverfahren befindliche Unternehmen Dubois & Brocker Verwaltungsgesellschaft mbH i.L. (50 %)
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Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind in den sonstigen Vermo-
gensgegenstanden in Hohe von T€ 1.227 (Vorjahr: TE€ 1.399) enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus dem
Lieferungs- und Leistungsverkehr in Héhe von T€ 13.165, im Ubrigen aus konzerninternen

Finanzierungen sowie Ergebnis- und Steuerabrechnungen.

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen gegen Gesellschafter (Vorjahr: TE 15.966).

Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist ein Disagio in Hohe von T€ 8 (Vorjahr: T€ 9).

Gewinnriicklagen

Der Ansatz betrifft die Bewertungsanderung aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setzes (BilMoG) zum 1. Januar 2010.

Riickstellungen

Die Ermittlung der Pensionsriickstellungen erfolgte nach versicherungsmathematischen
Grundsatzen auf Basis der Projected-Unit-Credit-Methode unter Zugrundelegung eines
RechnungszinsfulRes von 4,54 %, eines Lohn- und Gehaltstrends von 2,00 %, einem erwarte-
ten Rententrend von 1,50 %, einer Fluktuation von 3,50 % und unter Anwendung der Ster-
betafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Im Berichtsjahr erfolgte eine Uberarbeitung der Versorgungsordnung. Durch Anhebung der
Altersgrenze auf die Regelaltersgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung ergab sich ein
positiver Ergebniseffekt von T€ 1.166. Dem steht ein negativer Effekt bedingt durch die An-
derung des Rechnungszinses von T€ 1.403 gegenliber.

Der Bilanzansatz entspricht dem versicherungsmathematischen Gutachten der Mercer
Deutschland GmbH.

Der aus der Umbewertung der Pensionsriickstellungen zum 1. Januar 2010 ermittelte Unter-
schiedsbetrag (Unterdeckung) wird bis zum 31. Dezember 2024 zu mindestens einem Fiinf-
zehntel den Pensionsriickstellungen zugefihrt. Der Unterschiedsbetrag zum Bilanzstichtag
betrdgt T€ 5.368.
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In den sonstigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Riickstellungen fir Pfand in Hohe von
T€ 6.050, Personalkosten in Hohe von T€ 2.770 sowie fir ausstehende Rechnungen und
Rlckverglitungen in Hohe von T€ 3.761 enthalten. Auerdem werden im Geschaftsjahr
Rickstellungen fiir unterlassene Instandhaltung in Hohe von T€ 1.435 ausgewiesen.

Entsprechend § 246 Abs.2 S.2 HGB wurden Altersteilzeitverpflichtungen mit zusammen-
hangenden Vermégensgegenstanden verrechnet.
Ebenso werden die in diesem Zusammenhang entstandenen Aufwendungen und Ertrage

saldiert unter der Position ,,Zinsen und ahnliche Aufwendungen” ausgewiesen.

Angaben zur Verrechnung nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB:

T€
Erfullungsbetrag der verrechneten Schulden 1.655
Anschaffungskosten der Vermogensgegenstande 1.404
Beizulegender Zeitwert der Vermogensgegenstiande 1.404
Verrechnete Aufwendungen 89

Verrechnete Ertrage 0



Verbindlichkeiten
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Betrag davon mit einer Restlaufzeit
unter von Uber
einem Jahr 1-5Jahren 5 Jahre

TE TE TE TE€
. Anleihe 30.000 0 30.000 0
(Vorjahr) (30.000) 0) (30.000) 0)

. Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten 6.224 813 3.762 1.649
(Vorjahr) (7.472) (1.250) (3.548) (2.674)

. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 4113 4113 0 0
(Vorjahr) (4.865) (4.865) 0) 0)

. Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Unternehmen 12.930 10.373 2.557 0
(Vorjahr) (9.090) (6.534) (2.556) 0)

. Verbindlichkeiten gegenlber

Unternehmen, mitdenen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht 1 1 0 0
(Vorjahr) (0) (0) (0) (0)
. Sonstige Verbindlichkeiten 11.421 8.228 3.070 123
(Vorjahr) (21.717) (8.653) (2.942) (122)
SUMME 64.689 23.528 39.389 1.772
(63.144) (21.302) (39.046) (2.796)

Grundschulden,

Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten sind wie folgt besichert:

Raumsicherungstibereignung der Bestande an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, unferti-

gen 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 Karlsbrdau CHR SAS,

Verpfandung von Guthaben auf diversen Konten der Konsortialbanken,

Abtretung von Nutzungsrechten an diversen Marken.

In den Verbindlichkeiten gegeniliber verbundenen Unternehmen, die im Wesentlichen aus
konzerninternen Finanzierungen (T€ 9.322) resultieren, sind Verbindlichkeiten gegen Gesell-
schafter in Hohe von T€ 3.523 (Vorjahr: T€ 0) enthalten.
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D. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlose setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013

TE TE

Erlése Bier/ Biermischgetranke Inland 86.147 83.243
Erl6se Bier/Biermischgetranke Ausland 83.041 64.840
Erlose alkoholfreie und sonstige Getranke 3.599 3.147
Sonstige Umsatzerldse 7.205 5.937
179.992 157.167

Der ausgewiesene Aufwand fir Verbrauchsteuern betrifft die Biersteuer.

Finanzergebnis

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden im Bereich der Finanzanlagen keine auBerplanmaRi-

gen Abschreibungen vorgenommen.

Der aufgrund der Anderung des Rechnungszinses nach § 253 HGB erhéhte Zinsaufwand in

Hohe von T€ 1.445 wurde im Finanzergebnis ausgewiesen.

Periodenfremde Ertrige / Aufwendungen

Periodenfremde Ertrage in Hohe von T€ 2.989, die im Wesentlichen auf der Auflésung von
Rickstellungen und Einbuchung von Pfandforderungen beruhen, stehen periodenfremde
Aufwendungen, u.a. bedingt durch die Zufiihrung von Riickstellungen, von T€ 2.509 gegen-

Uber.

AuBerordentliche Aufwendungen

Bei den auflerordentlichen Aufwendungen in Hohe von T€ 537 handelt es sich um Aufwen-
dungen nach Artikel 67 Abs. 7 EGHGB betreffend die ratierliche Zufiihrung zu den Pensions-

riickstellungen.
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Il. Sonstige Angaben

A. Nichtin der Bilanz enthaltene Geschafte

Die Gesellschaft hat zur Absatzsicherung eigener Produkte Gaststatten angepachtet. Risiken
liegen bei einem Leerstand der angepachteten Objekte in der Weiterzahlung der Pacht.

Einzelne Betriebseinrichtungen sowie weite Teile des Fuhrparks sind geleast.
Die Verwaltung des Fahrzeugbestandes erfolgt durch einen externen Dienstleister.

Zur Abdeckung ihrer Hopfenvorrate wurden Vorkontrakte mit Hopfenlieferanten abge-
schlossen. Die Risiken fir die Gesellschaft bestehen in den fixierten Lieferpreisen, die durch

positive Einfliisse bei den Ernten unterschritten werden kénnen.

B. Sonstige finanziellen Verpflichtungen

Die zum 31. Dezember 2014 bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-,

Rohstoff- und Dienstleistungsvertragen belaufen sich bis zum jeweiligen Vertragsende auf:

31.12.2014

T€

Pachtvertrage Gaststatten 6.023
Hopfenvorkontrakte 2.330
Fuhrparkleasing 1.314
Leasing Betriebseinrichtungen 633
Sonstige Dienstleistungen 310
Vertrage Bischoff 658
Sonstige 370
11.638

Den bestehenden Verpflichtungen aus Pachtvertrdagen in Hohe von T€ 6.023 gegenliber den
Hauseigentiimern stehen Anspriiche aus langfristigen Vertragen aus der Verpachtung von

Gaststatten an Gastronomiebetriebe gegeniber.
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Es bestehen zum Bilanzstichtag tarifvertragliche Verpflichtungen aus Haustrunkdeputaten in
Hohe von T€ 988 und aus Altersfreizeitleistungen in Hohe von T€ 1.968.

Aus einer im Jahr 2003 mit der Stiftung "Karlsberger Hof" getroffenen Vereinbarung kann die
Stiftung bis zum 30.06. eines Jahres fur das darauffolgende Kalenderjahr - letztmalig bis zum
30.06.2016 fir das Kalenderjahr 2017 pro Jahr max. 500.000 EUR abrufen, wenn die vertrag-
lich festgelegten MalRnahmen durch die Stiftung durchgefiihrt werden. Bis zur Aufstellung
des Jahresabschlusses wurden keine Mittel angefordert. Nach Informationen der Stiftung ist
auch fur die Folgezeit nicht mit groReren Anforderungen zu rechnen.

C. Geschéftsfiihrer

Herr Ulrich Grundmann, Geschaftsfuhrer Vertrieb / Marketing
Herr Dr. Hans-Georg Eils, Geschaftsfiihrer Technik / Logistik

Auf die Angabe der Gesamtbezlige wird gem. § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

D. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéftsjahres beschiftigten Arbeithehmer

Im Geschaftsjahr wurden durchschnittlich 331 Arbeitnehmer beschéftigt (kaufm./techn. An-
gestellte 151, gewerbliche Arbeitnehmer 180).

E. Prifungs- und Beratungsgebiihren des Abschlusspriifers

Das fiur das Geschaftsjahr berechnete Honorar des Abschlussprifers braucht nicht angege-
ben zu werden, da es in die Angaben im Konzernabschluss der Karlsberg Holding GmbH ein-
bezogen wird.
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F. Konzernabschluss

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Karlsberg Holding
GmbH, Homburg/Saar, einbezogen. Dieser ist Bestandteil des Konzernabschlusses der Karls-
berg Brauerei KG Weber, Homburg/Saar.

Homburg, 27. Februar 2015

Die Geschaftsfiihrung

Ulrich Grundmann Dr. Hans-Georg Eils
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D. Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Der folgende Bestéatigungsvermerk 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 2014 endende Geschéftsjahr als Ganzes und nicht allein auf den in diesem Prospekt auf den
vorhergehenden Seiten abgebildeten Jahresabschluss.

Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfilhrung und den Lagebericht der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg/Saar,
fr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepruft. Die Buchfiihnrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefilhrten Priifung eine Beurteilung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und (iber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstolie, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir
die Angaben in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der we-
sentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wurdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der La-
ge der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Saarbriicken, 6. Marz 2015

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. gez.
Witsch Waldner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Geprifte Kapitalflussrechnung fir das zum 31. Dezember 2015 endende Geschaftsjahr
der

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg/Saar

(HGB)



A.

F-39

Kapitalflussrechnung

Karlsberg Brauerei GmbH
Kapitalflussrechnung 2015

(=2 TLY, B S VS R S T S

10.

11.
12.
13.
14,
15.

16.
17.
18.

19.

20.

21.
22.
23.
24.

Der Finanzmittelfonds umfasst den Kassenbestand, die Guthaben (T€ 2.904) sowie die kurzfristigen

. Jahreslberschuss / -fehlbetrag (vor Ergebnisabfihrung)

. AuBerordentliche Aufwendungen / Ertrage

. Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermdgens

. Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstédnden des Anlagevermogens
. Zunahme/Abnahme der Vorréte, 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

. Zunahme/Abnahme von Aktiva bzw. Passiva aus Verschmelzungen
. Zahlungsunwirksame Aufwendungen aus auBBerordentlichen Posten

Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdégens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen

Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens
Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Gewinnabfiihrung an Gesellschafter
Einzahlungen aus der Tilgung gewahrter Kredite

Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Verschmelzungsbedingte Anderung des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten (T€ 5.902).

Im Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit sind folgende Zahlungsstrome enthalten:

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Ertragsteuern

2015
TE

8.531
3.530
8.107
1.458
-1.117

13.267

3.811
-8
-173

37.406

1.617

-7.716

-12.610

4.738

-43.586

-57.557

-8.531

30.298

-7.245

14.522

-5.629

14

2.617

-2.998

2015
T€

4,920
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B. Bescheinigung

Bescheinigung

An die Karlsberg Brauerei GmbH

Wir haben die von der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, aus dem Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2015 sowie
der zugrunde liegenden Buchfilhrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2015 geprift. Die Kapital-
flussrechnung erganzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss
der Gesellschaft fur das Geschaftsjahr 2015. Die Kapitalflussrechnung enthalt keine Betrage des vorherigen Geschaftsjah-
res.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr 2015 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 darliber abzugeben, ob die Kapi-
talflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2015 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2015 sowie
der zugrunde liegenden Buchfiihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegen-
stand dieses Auftrags ist die Prifung des zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfiih-
rung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Priifung von zusétzlichen Abschlusselementen
(IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgeflhrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus
dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchflhrung mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung flir das
Geschéftsjahr 2015 ordnungsgemalk aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2015 sowie der zugrunde liegenden
Buchfuihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir darauf hin, dass die Kapitalflussrechnung keine Betrage des vorheri-
gen Geschéaftsjahres enthalt.

Saarbriicken, 7. April 2016

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. gez.
Witsch Waldner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Geprifte Kapitalflussrechnung fir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschaftsjahr
der

Karlsberg Brauerei GmbH
Homburg/Saar

(HGB)



A.
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Kapitalflussrechnung

Karlsberg Brauerei GmbH
Kapitalflussrechnung 2014

[ox TRV B S ¥ VIR (6 B

10.

11.
12
13.
14.
15.

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.

24,

Der Finanzmittelfonds umfasst den Kassenbestand, die Guthaben (T€ 2.619) sowie die kurzfristigen

. Jahresliberschuss / -fehlbetrag (vor Ergebnisabfihrung)

. AuBerordentliche Aufwendungen / Ertrage

. Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermdgens

. Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

. Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Anlageverméogens
. Zunahme/Abnahme der Vorréte, 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

. Zunahme/Abnahme von Aktiva bzw. Passiva aus Verschmelzungen
. Zahlungsunwirksame Aufwendungen aus auBerordentlichen Posten

Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdégens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen

Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermdgens
Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Gewinnabfiihrung an Gesellschafter
Einzahlungen aus der Tilgung gew&hrter Kredite

Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veréanderungen des Finanzmittelfonds
Verschmelzungsbedingte Anderung des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten (T£ 2).

Im Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit sind folgende Zahlungsstrome enthalten:

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Ertragsteuern

2014
TE

3.608
537
8.108
-202
325

3.095

-1.308

-537

13.626

115

-12.978

-1.020

3.692

-26.547

-36.738

-3.608

29.679

-765

25.306

2.194

423

2.617

2014
TE

6.443
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B. Bescheinigung

Bescheinigung

An die Karlsberg Brauerei GmbH

Wir haben die von der Karlsberg Brauerei GmbH, Homburg, aus dem Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2014 sowie
der zugrunde liegenden Buchfilhrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr 2014 gepriift. Die Kapital-
flussrechnung erganzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss
der Gesellschaft fur das Geschaftsjahr 2014. Die Kapitalflussrechnung enthalt keine Betrage des vorherigen Geschaftsjah-
res.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr 2014 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 darliber abzugeben, ob die Kapi-
talflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2014 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2014 sowie
der zugrunde liegenden Buchfiihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegen-
stand dieses Auftrags ist die Prifung des zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfiih-
rung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Priifung von zusétzlichen Abschlusselementen
(IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgeflhrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus
dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchflhrung mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung fiir das
Geschaftsjahr 2014 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2014 sowie der zugrunde liegenden
Buchfuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir darauf hin, dass die Kapitalflussrechnung keine Betrage des vorheri-
gen Geschéaftsjahres enthalt.

Saarbriicken,7. April 2016

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. gez.
Witsch Waldner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



G-1

GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Fir das laufende Geschéftsjahr 2016 der Emittentin wird mit einer Fortfihrung der positiven Ergeb-

nisentwicklung der letzten Jahre gerechnet

Im Geschéftsjahr 2016 liegt der Fokus der Emittentin im klassischen Biermarkt auf dem margenstar-
ken Fassbiergeschaft in der Gastronomie und dem Markengeschéaft im Handel. Die Emittentin kon-
zentriert sich hierbei auf das regionale Kerngebiet Saarland und Rheinland-Pfalz sowie die Expansi-
onsgebiete Rhein/Main/Neckar. Mit einem groen Markenportfolio will die Emittentin Marktanteile ge-
winnen und den regionalen Bezug der Kunden zur Marke ,Karlsberg“ starken. Zur Umsatzsicherung
sollen deshalb verstarkt langere Liefervertrage mit der Gastronomie abgeschlossen werden, die durch
Darlehensgewahrungen oder Uberlassung von Inventar durch die Karlsberg Brauerei-Gruppe verbun-
den sind. Strategie der Karlsberg Brauerei-Gruppe ist es, ihre Marktstellung als eine der fihrenden
deutschen Bierbrauereien nachhaltig auszubauen, zu festigen und dabei durch starke Marken und
geographische Expansion, insbesondere auch auf dem franzdsischen Markt, steigende Ertrédge zu
erwirtschaften. Die Markenstéarke beim Endverbraucher soll z.B. bei GroRveranstaltungen und durch
Sponsoring ausgebaut werden. Zur Sicherung und Starkung der regionalen Marktstellung wurden im
Dezember 2015 die Vendis Gastro GmbH & Co. KG sowie die Karlsbrau CHR SAS, beides Getranke-
fachgroZhandler, die insb. die Gastronomien im Saarland und angrenzenden Rheinland-Pfalz bzw.
Gastronomien und Getrankefachgrof3héandler in Frankreich betreuen, erworben. Inshesondere mit der
Vendis Gastro GmbH & Co. KG sollen die Absatzkanale in die regionale Gastronomie durch den un-
mittelbaren Kontakt (Belieferung) gesichert werden, zumal die Vendis Gastro GmbH & Co. KG mit
inrem breit aufgestellten Produktportfolio als Vollsortimenter fir die Gastronomie bezeichnet werden

kann, der neben Getranken auch Hygieneartikel und den Food-Bereich abdeckt.

Durch die Marke Grindel‘s (alkoholfrei) soll das Wachstumssegment alkoholfreie Biere/alkoholfreie
Biermischgetranke und Malztrunk in der Kernregion Saarland/Rheinland-Pfalz und dariber hinaus im
Sudwesten Deutschlands wachsen. Aktuell wird die Distribution an Handel / Gastronomie und Kom-
munikation an den Endverbraucher stark ausgebaut. Der Fokus liegt auf Sponsoring-Aktivitdten in den
Schwerpunktregionen Stuttgart, Mannheim und Karlsruhe. Absatzkanale sind vor allem die Freizeit-
gastronomie und der Lebensmitteleinzelhandel. Ziel ist in Stidwestdeutschland Marktfihrer unter den
alkoholfreien Bieren/Biermischgetrdnken zu sein.

Im Segment der Trend- und Szenegetranke liegt der Fokus der Emittentin auf der national distribuier-
ten Marke Mixery. Auch hier gilt es, die bestehenden Markte intensiv zu bearbeiten, um insbesondere
neu geplante Sorten im Markt zu etablieren, um damit das Portfolio der Biermischgetranke unter der
Dachmarke Mixery abzurunden und fir den Verbraucher neue, interessante Geschmacksalternativen
zu bieten. Durch neue trendorientierte Produkte (neue Geschmacksrichtungen oder Verpackungen)

sowie zielgruppenrelevante Kommunikation (Online, Media) und Sponsoringaktivitaten (Szene, Musik
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und GroRveranstaltungen) wird der Ausbau als nationale Szene- und Trendmarke geférdert und ge-

festigt. Ziel ist nationaler Marktfiihrer im Biermischsegment zu sein.

Im Export will die Karlsberg Brauerei-Gruppe Wachstum durch die ErschlieBung neuer Absatzmarkte
(bspw. Afrika) und den weiteren Ausbau der aufgebauten Strukturen (insbesondere in Asien) generie-
ren. Hierbei liegt der Fokus weiterhin auf dem Konzept ,deutsches Bier und der Internationalisierung

innovativer Produkte wie z.B. alkoholfreie Biere (0,0 % Alkohol) und Biermischgetranke.

Daneben hat die Emittentin ihr Partnermarken-Konzept ausgebaut und in diesem Zusammenhang
exklusive Lizenz- und/oder Kooperationsvereinbarungen mit (u.a. internationalen) Partnern abge-
schlossen, die das Markenportfolio der Emittentin durch Bierspezialitaten aber auch durch Spezialita-
ten im Bereich der alkoholfreien Getranke erganzen. Ziel der Emittentin ist es, mit den Partnermarken,
wie Bundaberg, Fresh Tea, Menabrea, Moritz in das Trendsegement der internationalen Biere und
Erfrischungsgetranke vorzustoRen und damit national neue Marktanteile zu erschliel3en.

Das Handelsmarkengeschéaft dient der Kapazitdtsauslastung des Brauereistandorts. Die Emittentin
strebt in diesem Segment kein Mengenwachstum an, sondern eine sukzessive Erhéhung der durch-

schnittlichen Deckungsbeitrége, insbesondere durch Sortimentsoptimierung.

Weiterhin arbeitet die Emittentin kontinuierlich an der Verbesserung der Ablaufprozesse und organisa-
torischen Strukturen in allen Bereichen, um diese an veranderte Anforderungen anzupassen und noch

effizienter zu gestalten.

Sonstige wesentliche Trends seit dem 31. Dezember 2015 in Bezug auf Umsatz und Produktion und
Bestande sowie Kosten und Ausgabepreise der Emittentin existieren nicht. Wesentliche Anderungen
in der Finanzlage oder Handelsposition der Karlsberg Brauerei-Gruppe seit dem 31. Dezember 2015

gab es nicht.

Sonstige Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfalle, die voraussichtlich die
Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden Geschéaftsjahr wesentlich beeinflussen durften, sind
Uber die in diesem Abschnitt Geschaftsgang und Aussichten dargestellten Umsténde hinaus nicht
bekannt. Es hat keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit

dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses, dem 31. Dezember 2015, gegeben.



