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Virksomhedsbeskrivelse

Alefarm Brewing A/S

(dansk aktieselskab, CVR-nummer 37037974)

Udbud af minimum 4.600.000 styk Aktier og maksimum 5.400.000 styk Aktier
& nominelt DKK 0,05 til kurs DKK 5,00 pr. Aktie.

Denne Virksomhedsbeskrivelse er udarbejdet i forbindelse med Alefarm Brewing A/S’ udbud af Nye Aktier
og ansggning om optagelse til handel aof Eksisterende Aktier og Nye Aktier pé Nasdaq First North Growth
Market Denmark.

Nasdagq First North Growth Market er et registreret SMV-vaekstmarked, som defineret i Europa-
Parlamentets og R&dets Direktiv om markeder for finansielle instrumenter (EU 2014/65) som
implementeret i den nationale lovgivning i Danmark, Finland og Sverige, som drives af en bers, der
indgdr i Nasdaqg-koncernen. Udstedere p& Nasdaq First North Growth Market er ikke underlagt alle de
samme regler, som udstedere optaget til handel p& et reguleret marked (hovedmarkedet), som
defineret i EU-lovgivning (og implementeret i national lov). | stedet er de underlagt et mindre
omfattende regelscet og lovgivning, der er tilpasset mindre voekstselskaber. Risikoen ved en investering i
en udsteder, hvis aktier handles pd Nasdaq First North Growth Market, kan derfor vcere hgjere end en
investering i en udsteder optaget til handel p&d hovedmarkedet. Alle udstedere med aktier optaget til
handel pd& Nasdaq First North Growth Market har en Certified Adviser, som overvdger at regelscettet
efterleves. Det er den respektive Nasdag-bers indenfor Nasdag-koncernen, der godkender Selskabets
ansggning om optagelse til handel.

Denne Virksomhedsbeskrivelse er dateret den 14. oktober 2020.

Certified Adviser
Norden CEF ApS

IOI Nasdaq /I@

Certified Adviser  Reguleret marked Distribution af aktier
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1. Forord

Kcere lceser.

Denne Virksomhedsbeskrivelse er udarbejdet i forbindelse med Udbuddet af Nye Aktier og ansaggning
om Optagelse til handel af Nye samt Eksisterende Aktier p& Nasdaq First North Growth Market Denmark.

Alefarm Brewing er et familiedrevet dansk bryggeri med fokus pd moderne fortolkninger af populcere
stilarter inden for gl. Vi tror pd at kvalitet bygger pd kcerlighed.

P& de folgende sider redeggres for vores historie, vaekst i produktion og eksport, nggletal for Selskabet
samt den planlagte anvendelse af Nettoprovenuet for denne Optagelse til handel pd Nasdagq First North
Growth Market Denmark i forbindelse med forventningerne, som de er opstillet for perioden 2020-2023.

God lceselyst - og velkommen til.
Alt det bedste,

Oospe e
Kasper Tidemann

Stifter og CEO
Alefarm Brewing

kt@alefarm.dk
+45 31441760
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2. Ansvar og erkleringer

2.1 SELSKABETS ANSVAR

Alefarm Brewing A/S er ansvarlig for denne Virksomhedsbeskrivelse i henhold til dansk ret.

2.2 SELSKABETS ERKLZARING

Vi erklcerer hermed som ansvarlige for Virksomhedsbeskrivelsen at oplysningerne indeholdt heri os
bekendt er rigtige, og at Virksomhedsbeskrivelsen efter vores overbevisning indeholder de oplysninger,
der anses for forngdne for at investorerne kan danne sig et velbegrundet skon over Selskabets aktiver og
passiver, finansielle stilling, resultater og fremtidsudsigter samt over de rettigheder, der er knyttet til de
veerdipapirer, der udbydes til offentligheden, samt at al relevant information i bestyrelsesreferater,
revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er inkluderet i Virksomhedsbeskrivelsen.

Bestyrelsen, Greve, den 14. oktober 2020

oy i /

Jens Erik Thorndahl Britt van Slyck Helene Abel Hansen
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Y

Tue Byskov Batkjcer
Bestyrelsesmedlem

Direktionen, Greve, den 14. oktober 2020

s O

Kasper Tidemann
Stifter og CEO
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3. Indledning

3.1 BEKENDTGQRELSE

Denne Virksomhedsbeskrivelse er udarbejdet af Selskabet, som har det fulde ansvar for indholdet.
virksomhedsbeskrivelsen er blevet gennemgéet af Nasdaq Copenhagen A/S.

3.2 UDBUDDET

Denne Virksomhedsbeskrivelse (“Virksomhedsbeskrivelsen”) er udarbejdet af Alefarm Brewing A/S
(“Alefarm Brewing” eller “Selskabet”) i forbindelse med et offentligt udbud (“udbuddet’) af mellem
4.600.000 styk Nye Aktier (“Minimumsudbuddet”) og 5.400.000 styk Nye Aktier (“Maksimumsudbuddet”)
kaldet Udbudte Aktier eller Nye Aktier & nominelt DKK 0,05 til en fast udbudskurs pé& DKK 5,00 pr. Aktie &
DKK 0,05 og forventet optagelse af de Eksisterende Aktier samt de Nye Aktier til handel p&d Nasdagq First
North Growth Market Denmark.

Baseret pd udbudskursen udger markedsveerdien af Selskabet inden Udbuddet DKK 40 mio. Efter
gennemfgrelsen af Udbuddet vil markedsveerdien opgjort pd& grundlag af Udbudskursen udgere mellem
DKK 63 mio. (“Minimumsudbuddet”) og DKK 67 mio. (“Maksimumsudbuddet”) ved tegning af Nye Aktier.

Udtrykket Udbudte Aktier omfatter tillige yderligere op til 800.000 styk af de Eksisterende Aktier
("Yderligere Aktier”), der kan scelges af Tidemann&Co ApS (Kasper Tidemann), der er hovedaktioncer i
Selskabet i henhold til den i punkt 8.6 beskrevne betingede salgsret (den "Betingede Salgsret”), s&fremt
Udbuddet overtegnes, og der ikke er mulighed for at alle kan f& Minimumbelgbet ved Udbuddet.

3.3 KORT INTRODUKTION TIL ALEFARM BREWING

Alefarm Brewing er et familiedrevet dansk bryggeri, som producerer unikke ol af hgj kvalitet til forbrugere
og distributerer pé verdensplan. Selskabet blev etableret i 2015 og har sin produktion i Greve, syd for
Kebenhavn. Selskabets mdlscetning er at veere autentisk, personligt og relevant i madet med sine
kunder - og som sit motto har Selskabet at kvalitet bygger pé kcerlighed.

Produkt
Selskabet har fokus p& moderne fortolkninger af populcere stilarter inden for gl, herunder blandt andet
IPA (“India Pale Ale”) og DIPA (“Double India Pale Ale”), samt smagfulde og indbydende scesongl, som
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ofte er brygget med brug af lokale ingredienser. Selskabets mission er at skabe gode og vedvarende
oplevelser med al.

Eksport

Selskabet eksporterer sine gl til en lang roekke markeder bdde i Europa og Asien. Neglemarkederne
teeller blandt andet Frankrig, Spanien, England, Thailand, Australien og Sydkorea, hvortil Selskabet
eksporterer gl til en roekke distributarer, som viderescelger Selskabets gl primcert til specialbutikker, barer
og restaurationer.

Selskabet har i perioder eksporteret op til 100% af sin produktion og er sdledes blandt de mest
eksporterende bryggerier pd det danske marked mdlt pd arlig eksporteret volumen i liter kontra drlig
produceret volumen som helhed.

Veekst i produktion
Selskabet har veeret i voekst siden etableringen i 2015 pd Harekaervej i St. Salby, hvor produktionen
foregik ved brug af et mindre anlceg med en kapacitet, der var begrcenset til 2 hektoliter pr. bryg.

| 2018 blev produktionen flyttet til Lunikvej i Greve, hvor Selskabet erhvervede og installerede et brygveerk
med en effektiv kapacitet pd 26 hektoliter og med tilhgrende 10 styk goeringstanke af samme storrelse
samt en ddselinje til p&fyldning af ol p& ddser & 44 centiliter og med en kapacitet pd 1.100 pdafyldte
ddser i timen. Selskabet udnytter pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen sin produktionskapacitet til fulde og
pafylder i omegnen af 300.000 ddser a 44 centiliter om dret.

Lensom udvikling og fremtidig veekst

Siden Selskabets stiftelse i 2015 har Alefarm Brewing sat en cere i at udvikle forretningen lgnsomt og med
respekt for den naturlige proces, som felger af produktudvikling baseret pé kvalitet og godt hdndveerk.
Mdlscetningen har veeret at reinvestere al kapital i kvalitetsmeessigt fererskab.

Strategien for nceste fase er at bygge videre pd Alefarm Brewings unikke portefelje af gl og tilherende
historiefortcelling, samt at intensivere salgsarbejdet malrettet de omréder og markeder, hvor Alefarm
Brewing ser de mest oplagte vaekstmuligheder.

Selvom Alefarm Brewing har gennemfert salg til kunder pd verdensplan, forventer Selskabet primcert at
fokusere pd Europa, Asien og Australien. Baggrunden for dette geografiske markedsfokus er at det er her,
hvor Alefarm Brewing har det sterste antal eksisterende kunder og samarbejdspartnere, lige sével som
det er fra disse regioner at Selskabet for nuvcerende oplever den starste interesse.
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Anvendelse af Nettoprovenu

Mdlrettet vaekst i den takt, som Selskabet vurderer at der er et marked til, vil krceve yderligere kapital.
Nettoprovenuet fra Udbuddet skal primcert anvendes til fem omrdder, som redeggres for i det falgende.
Allokering af Nettoprovenuet ved Maksimumsudbuddet indenfor de fem omrdder er angivet i procent
efter hver overskrift.

« @get investering i anlaeg, produktion og udstyr (43%)
En gget investering i kapaciteten af anlaeg, produktion og udstyr giver mulighed for at skabe yderligere
veekst i Selskabets produktion af gl samt mulighed for at tappe ol p& henholdsvis ddser, fustager og
flasker af varierende starrelser tilpasset de enkelte markeder. Hvis det kun er Minimumsudbuddet, der
nds, vil der blive foretaget en mindre investering i traefade til lagring aof al, hvorved der opnds en
besparelse pd ca. DKK 4 mio.

« @get investering i salg og logistik (10%)
En gget investering i Selskabets salgsaktiviteter og logistiske forméen vil ggre det muligt for Selskabet
at forfalge mdlet om at vokse og dermed udbygge rollen som ngglespiller inden for unikke gl af hgj
kvalitet, dette bdde som producent samt som leverander af dagfrisk al til specialbutikker, barer og
restauranter pd nationalt plan.

« @get investering i medarbejderstab (15%)
En gget investering i Selskabets medarbejderstab, herunder anscettelse af en produktionsleder, en
fabriksleder, flere bryggere og gvrigt personale, vil gare det muligt at realisere ambitionen om en gget
produktion som grundlag for voekst p& de markeder, som Selskabet har fokus pé. Selskabet forventer
et dr efter den forventede ferste handelsdag at beskaeftige 10 fuldtidsansatte medarbejdere.

« @get investering i markedsfering, branding og kommunikation (15%)
En gget investering i Selskabets markedsfering, branding og kommunikation vil gere det muligt for
Selskabet at blive endnu mere relevant for bdde nuvcerende og fremtidige kunder. Der skal tillige ske
en styrkelse af organisationen i forhold til opgaven vedrarende IR (“investor Relations”) rettet mod
Selskabets fremtidige aktioncerer.

« Indfrielse af Ian og leasingforpligtelser (17%)
Selskabet har optaget 1&n samt leasingforpligtelser hos Nordea Bank Danmark A/S i forbindelse med
etableringen af produktionen pd Lunikvej i Greve. Ldne- og leasingforpligtelser optaget af Selskabet
anlgber i alt DKK 2.544.984,70, et belgb som vil blive indfriet til fulde s& hurtigt som muligt efter
Optagelse til handel. Desuden vil midlertidigt 1&n i forbindelse med IPO fra Tidemann&Co ApS samt
Unterholding ApS pd DKK 1.500.000 blive indfriet.
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3.4 VIGTIG INFORMATION OM UDBUDDET

Der henvises til afsnit 6 (“Risikofaktorer”) for en grundig gennemgang af risici forbundet med Selskabet
og investering i Selskabets Aktier.

Virksomhedsbeskrivelsen indeholder udtalelser, kundeudsagn, estimater og forventninger til fremtidige
forhold samt den fremtidige udvikling af Selskabet. S&ddanne udtalelser, kundeudsagn, estimater og
forventninger til fremtidige forhold omfatter kendte risici og usikkerheder og er baseret pd en roekke
forudscetninger, som kan vise sig ikke at holde, eller som kan cendre sig. Selskabets faktiske fremtidige
udvikling og resultater kan séledes afvige vaesentligt fra de forventninger og estimater med videre, som
er indeholdt i Virksomhedsbeskrivelsen.

Virksomhedsbeskrivelsen er ikke et tilbud, anbefaling eller en opfordring fra Selskabet eller Norden CEF
ApsS ("Certified Adviser”) til keb eller tegning af Aktier i Selskabet. Potentielle investorer i Selskabet md
selv vurdere om oplysningerne i Virksomhedsbeskrivelsen er relevante, og en eventuel tegning skal
baseres pé& de undersagelser, som vedkommende selv finder nedvendige.

Udlevering af Virksomhedsbeskrivelsen og Udbuddet af de Nye Aktier kan voere begraenset ved lov i
visse lande. Personer, der kommer i besiddelse af denne Virksomhedsbeskrivelse, opfordres af Selskabet
og Selskabets Certified Adviser til selv at indhente oplysninger om og iagttage sddanne eventuelle
begreensninger. Investorer bgr undersagge den lovgivning, herunder de skattemaoessige konsekvenser,
som vil veere relevant for den pdgceldende forud for en erhvervelse af aktier. Udbuddet er ikke blevet og
vil ikke blive registreret i henhold til U.S Securities Act. Udbuddet udbydes og scelges udelukkende
udenfor USA i henhold til Regulation S.

Der er ikke givet nogen personer bemyndigelse til at udlevere eller afgive oplysninger om Selskabet
udover det, som fremgdr af Virksomhedsbeskrivelsen. Udlevering eller afgivelse af sddanne oplysninger
kan i givet fald ikke betragtes som autoriseret eller godkendt af Selskabet eller af Selskabets Certified
Adviser.

De i Virksomhedsbeskrivelsen anferte oplysninger er korrekte pr. datoen for offentliggerelsen af
Virksomhedsbeskrivelsen.

S&fremt Selskabet bliver bekendt med forhold, der ngdvendigger korrektion af Virksomhedsbeskrivelsens
indhold, eller hvis Selskabet bliver bekendt med nye vaesentlige forhold, som udger intern viden efter
MAR (“Markedsmisbrugsforordningen”), vil disse blive offentliggjort ved en selskabsmeddelelse via
Nasdagq First North Growth Market Denmark og til markedet i henhold til gceldende regler.
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Hvis Selskabet i perioden fra Virksomhedsbeskrivelsesdatoen og indtil tidspunktet for Udbudsperiodens
udlgb offentligger en selskabsmeddelelse om intern viden i medfer af artikel 17 i MAR og punkt 4.1
Nasdagq First North Growth Market Rulebook, vil Selskabet give mulighed for at investorer, der inden
offentliggerelsen af selskabsmeddelelsen har indleveret tegningsordrer, kan troekke deres tegningsordrer
tilbage senest to handelsdage efter offentliggerelsen af selskabsmeddelelsen. Tegningsordrer, der ikke
traekkes tilbage inden for den anferte frist, forbliver gyldige og bindende for investorerne. Investorernes
tilbagetrcekningsadgang samt proceduren og fristen herfor vil fremgd af selskabsmeddelelsen. Sé&fremt
ny veesentlig information offentliggeres mindre end 2 dage fer tegningsperiodens udlgb, forloenges
tegningsperioden med op til 2 dage, hvorved investor har op til mindst 2 dage til at traekke
tegningsordren tilbage. Der sker ingen forlcengelse af tegningsperioden, séfremt ny voesentlig
information offentliggeres tidligere end 2 dage fer tegningsperiodens udigb.

Potentielle investorer, selskaber og rédgivere skal vaere opmaerksomme pd at investeringer i selskaber,
hvis aktier er optaget til handel p& Nasdaq First North Growth Market, kan voere mere risikobetonede end
investeringer i selskaber, hvis aktier er optaget pd regulerede markeder, idet selskaberne pé Nasdaq First
North Growth Market scedvanligvis er mindre, er pd et tidligere udviklingsstadie og dermed er mere
falsomme overfor ydre og indre pévirkninger. Normalt er likviditeten, og dermed omscetteligheden i
aktier, der er optaget til handel p&d Nasdagq First North Growth Market, mere begrcenset end tilfceldet er
for selskaber, hvis aktier er optaget til handel pd regulerede markedspladser.

3.5 KORT OM UDBUDDET

Salget af de Udbudte Aktier vil give Alefarm Brewing et Bruttoprovenu pd& mellem DKK 23 mio.
(“Minimumsudbuddet”) og DKK 27 mio. (“Maksimumsudbuddet”). Ved fuld udnyttelse vil den Betingede
Salgsret desuden medfare et bruttoprovenu til den Scelgende Aktioncer pd DKK 4 mio. (se punkt 8.6).
Hvis tegningsprocessen resulterer i at der ikke tegnes for minimum 4.600.000 styk Nye Aktier
(“Minimumsudbuddet”) svarende til et Bruttoprovenu pd DKK 23 mio., eller hvis der inden
offentliggerelsen af meddelelsen om Udbuddets forlgb indtraeffer vaesentlige negative begivenheder,
der efter Bestyrelsens vurdering vil ggre det utilrédeligt at gennemfgre Udbuddet, vil Udbuddet ikke blive
gennemfaort.

Selskabet har én aktieklasse. Ved offentliggerelsen af Virksomhedsbeskrivelsen udger Selskabets
aktiekapital nominelt DKK 400.000 fordelt p& 8.000.000 styk Aktier & DKK 0,05, der alle er fuldt indbetalt
(de "Eksisterende Aktier"). De Nye Aktier f&ir sammme rettigheder som Selskabets Eksisterende Aktier.
Udbuddet foretages som en fastkursemission. Udbudskursen ("udbudskursen”), som de Nye Aktier vil
blive solgt til, er fastsat til DKK 5,00 pr. Ny Aktie.
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Afgivelse af tegningsordrer

De Nye Aktier kan tegnes ved afgivelse af en elektronisk tegningsordre via investorens eget kontofarende
pengeinstitut, hos Nordnet Bank AB eller ved indlevering af vedlagte tegningsblanket (se punkt 9.5) til
investorens eget kontofgrende pengeinstitut.

Der skal minimum tegnes 760 styk Aktier svarende til DKK 3.800 pr. tegningsordre.

De Nye Aktier er sammen med de Eksisterende Aktier s@gt optaget til handel pd Nasdaq First North
Growth Market Denmark under forudscetning af at Udbuddet gennemfares, og at Nasdagq First North
Growth Market Denmarks krav til antal af kvalificerede aktioncerer og Free Float efter gennemfgrelsen af
Udbuddet er opfyldt. Nasdaq First North Growth Market Denmark drives af Nasdag Copenhagen A/S.

Udbudsperioden Igber fra og med fredag den 16. oktober 2020 kl. 09:00 til og med torsdag den 29.
oktober 2020 kl. 23:59. Udbudsperioden kan ikke lukkes for tid.

Udbuddet er ikke garanteret, men i alt 95 tilsagnsgivere har umiddelbart forud for offentliggerelsen af
Virksomhedsbeskrivelsen afgivet bindende forh&ndstilsagn om i forbindelse med Udbuddet at tegne i alt
2.364.000 styk Nye Aktier, svarende til et samlet tegningsbelab pé& DKK 11.820.000. Af disse har Selskabets
Ledelse, Bestyrelsen og ansatte i Selskabet afgivet bindende forhd&ndstilsagn om tegning af 40.000 styk
Nye Aktier, svarende til et samlet tegningsbelgb pd& DKK 200.000. Alle investorer, inklusive Selskabets
Ledelse, Bestyrelse og ansatte, der har indgdet aftale om forhéndstilsagn, vil f& fuld tildeling i forbindelse
med allokeringen af de Nye Aktier ved gennemfgrelsen af Udbuddet.

Resultatet af Udbuddet og ncermere oplysninger om allokeringen af de Nye Aktier ved gennemfgarelse af
Udbuddet forventes at blive offentliggjort den 30. oktober 2020 kl. 15:00 via en meddelelse til markedet.
Alle investorer modtager via deres kontofgrende institut en opggrelse over det antal Nye Aktier, der er
blevet tildelt investoren og tegningsbelgbet knyttet dertil, medmindre andet aftales mellem investoren
og investors kontofgrende institut.

Afvikling og registrering af de Nye Aktier pd investors konto i VP Securities A/S forventes at ske mod
kontant betaling tre handelsdage efter at resultatet af Udbuddet er offentliggjort i form af elektronisk
levering af Nye Aktier i en midlertidig ISIN-kode DK0061407772 til investors konto i VP Securities mod
kontant betaling i danske kroner. Nye Aktier udstedt i den midlertidige ISIN-kode DK0061407772
registreres i VP Securities A/S alene til brug for tegning og er ikke sagt optaget til handel. Enhver handel
med de Nye Aktier i den midlertidige ISIN-kode DK0061407772 sker for investors egen regning og risiko.

Forste dag for handel med Aktierne i den permanente ISIN-kode DK0061407699 forventes at blive den 6.
november 2020 kl. 09:00.
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Norden CEF ApS fungerer som Certified Adviser, og Danske Bank A/S fungerer som afviklingsagent og
aktieudstedende institut.

3.6 OVERSIGT OVER VASENTLIGE DATOER | UDBUDDET

Nedenstdende skema indeholder den forventede tidsplan for Udbuddet:

Beskrivelse Dato Klokkeslcoet
Udbudsperioden begynder 16. oktober 2020 09:00
Udbudsperioden slutter 29. oktober 2020 23:59
Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet 30. oktober 2020 15:00

Afviklingsdagen: Gennemfgrelse af Udbuddet inklusive afregning

. . - 4. november 2020 -
af de Udbudte Aktier (midlertidig ISIN-kode DK0061407772)

Registrering i Erhvervsstyrelsen af aktiekapitalforhgjelsen

. 5. november 2020 -
vedrgrende de Nye Aktier, der udstedes af Selskabet
Ferste handelsdag for Aktierne (i den permanente ISIN-kode

6. november 2020 09:00
DK0061407699) v

Sammenlcegning af den midlertidige ISIN-kode
. . 9. november 2020 -
og den permanente ISIN-kode sker i VP Securities A[S

Tabel 1: forventet tidsplan for Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)

3.7 INFORMATIONER OM UDBUDDET

Virksomhedsbeskrivelsen indeholder historiske markedsdata og brancheforventninger, herunder
oplysninger vedrgrende sterrelsen af visse af de markeder, som Alefarm Brewing opererer pd. Disse
oplysninger er baseret pd en roekke offentlige kilder, herunder flere rapporter udgivet af Statista,
ekspertudsagn, selskabers hjemmesider samt gvrige offentligt tilgaengelige oplysninger. Oplysningerne
er endvidere i visse tilfcelde baseret pd Selskabets konkrete viden om eller vurdering af Selskabets
aktivitet pd& relevante markeder. Alefarm Brewing anser kilderne for at vcere pdlidelige, men
brancheforventninger, markedsanalyser, Statista-rapporter, oplysninger fra selskabers hjemmesider og
offentligt tilgoengeligt materiale er ikke blevet uafhcengigt efterprovet af Alefarm Brewing.
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Derfor kan der ikke gives sikkerhed for at denne viden og disse erfaringer giver et fuldstoendigt korrekt
billede af markedssituationen. Brancheforventninger er i deres natur behceftet med betydelig usikkerhed
og er i sig selv fglsomme overfor en rcekke eksterne faktorer, sGsom den generelle skonomiske udvikling
samt nationale og geopolitiske forhold og tendenser.

Der kan endvidere ikke gives sikkerhed for at nogen af de refererede eller udtrykte forventninger vil blive
opfyldt. Der er derfor en risiko for at den faktiske udvikling i Alefarm Brewings aktiviteter vil afvige fra den
forventede udvikling, som den er angivet i Virksomhedsbeskrivelsen. Selskabet pdtager sig ingen
forpligtelser til at opdatere sédanne oplysninger. P& tilsvarende vis er markedsstatistikker forbundet med
en indbygget usikkerhed og afspejler ikke ngdvendigvis de faktiske markedsforhold. S&ddanne statistikker
er baseret pd markedsundersggelser, der igen er baseret pd stikprever og subjektive vurderinger.

Alefarm Brewing bekrcefter at de oplysninger fra tredjemand, der er medtaget i
Virksomhedsbeskrivelsen, er gengivet korrekt, og at der efter Selskabets overbevisning ud fra de
oplysninger, der er offentliggjort af tredjemand ikke er udeladt fakta, som kan medfere at de gengivne
oplysninger er ungjagtige eller vildledende.

Enhver henvisning til eller erklcering om Selskabets konkurrencemcessige position er baseret pd
Selskabets egen vurdering og viden om de markeder, som Selskabet opererer i. Selvom s&danne
henvisninger og erklceringer er givet efter Selskabets bedste overbevisning, kan der ikke gives nogen
sikkerhed for at de oplysninger, som Selskabets vurderinger baserer sig pd, er fuldstoendige og korrekte,
hvilket kan f& betydning for validiteten af sddanne oplysninger om Selskabets konkurrencemcessige
stilling.

Alle oplysninger i Virksomhedsbeskrivelsen, som optraeder uden kildeangivelse, stammer fra Alefarm
Brewing.

3.8 GENERELLE INFORMATIONER

Virksomhedsbeskrivelsen er den 14. oktober 2020 offentliggjort p&d Nasdagq First North Growth Market
hjemmeside (https://nasdagomxnordic.com/nyheder/selskabsmeddelelser) og pd Alefarm Brewings
hjemmeside (https://alefarm.dk/investor) efter, at Selskabet har modtaget Nasdaq First North Growth
Market Denmarks betingede godkendelse af Optagelsen af Selskabets Aktier til handel.

Da Udbuddet ikke er over EUR 8 mio., og da Nasdagq First North Growth Market ikke har status af et
reguleret marked, er der ikke krav om udarbejdelse af et prospekt og derfor heller ikke krav om
godkendelse af Virksomhedsbeskrivelsen fra Finanstilsynet.
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Udbuddet og denne Virksomhedsbeskrivelse er underlagt dansk ret. Eventuelle tvister vedrgrende
Udbuddet eller denne Virksomhedsbeskrivelse skal afggres ved de danske domstole.

Virksomhedsbeskrivelsen er udarbejdet i henhold til de goeldende regler og krav, der fremgdr af Nasdaq
First North Growth Market Rulebook af 1. september 2019 samt de bestemmelser i lov om
kapitalmarkeder, der geelder for udbud af omscettelige veerdipapirer til offentligheden med en
markedsveerdi pd under EUR 8 mio. og optagelse af disse til handel pé& et ikke-reguleret marked.

Selskabets Certified Advisor er:

Norden CEF ApS
Kongevejen 365
DK-2840 Holte
Danmark

Telefonnummer +45 20 72 02 00
CVR-nummer 31933048
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4. Beskrivelse af Alefarm Brewing

4.1 FORORD AF STIFTER OG CEO, KASPER TIDEMANN

Introduktion

Kvalitet bygger pé kcerlighed. Det er ordene, som har kendetegnet min karriere lige fra tiden som
selvsteendig softwareudvikler i San Francisco og til nu, hvor vi hos Alefarm Brewing i Greve brygger ol af
hgj kvalitet - og netop med kcerlighed.

Det er denne keerlighed til det gode h&ndvcerk, de gode oplevelser og det gode gl, som Alefarm Brewing
bygger pd. Der er hjerteblod i det, som vi laver, og det er vores mdlscetning at vcere autentiske,
personlige og relevante i madet med vores kunder. At kunne finde identitet og fole sig som en del af
noget starre er parametre, som vi stroeber efter at tilbyde de mennesker, som oplever vores gl.

Vores ol

Vi har en forkcerlighed for moderne stilarter inden for gl, hvor vi fortrinsvis finder vores inspiration i
nordamerikanske fortolkninger af stilarterne IPA og DIPA, som typisk har en alkoholstyrke p& henholdsvis
6% og 8%.

Nar vi brygger disse to stilarter, sé er vi generase med vores tilscetning af humle, hvilket giver en unik og
forfriskende smagsoplevelse, der henleder tankerne pd friskpresset appelsin, citrus, ananas, mango,
passionsfrugt og andre eksotiske solfrugter. Vores ol er ikke pasteuriseret, filtreret eller efterbehandlet pd
nogen mdde - det er den rene vare, som er indeholdt i hver eneste ddse, fustage og flaske, som vi
producerer.

Siden etableringen af Alefarm Brewing i august 2015 har det veeret vores ambition at tilbyde et ngje
kurateret udvalg aof gl, ofte tilpasset scesonerne og med brug af lokale ingredienser - herunder
friskplukkede granskud fra Greve Skov, solmodne kirsebcer fra Lolland og udvalgte humlesorter dyrket i
Nordhavn.

Mens vi brygger IPA og DIPA pd kontinuerlig basis - efterspgrgslen efter disse stilarter er nemlig altid hg;j
- sd skifter vores gvrige fokus alt efter arstiden. | vinterhalvéret brygger vi ofte merkere gl i henholdsvis
porter- og stout-kategorien, mens vores fokus i sommerhalvéret udvides til let syrlige frugtel, som
passer til den skandinaviske sommer og til de lyse ncetter, som er s& dybt forankret i vores folkesjcel.
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Vi producerer og lancerer typisk omkring 100 forskellige @l hvert &r - alle med forskellige navne, unikke
designs pd etiketterne og varierende smagsprofiler. Alefarm Brewing har i alt produceret og lanceret
over 300 forskellige @l, hvoraf en rcekke @l genbrygges pd fast basis grundet den lgbende efterspergsel,
som vi oplever fra vores kunder.

Design og visuelt udtryk
Alefarm Brewing har et unikt og anderledes design, som det kommer til udtryk i de mange farverige
motiver, billeder og figurer, som pryder vores etiketter.

Det skyldes en gennemtrcengende kreativitet, som proeger alt det, som vi laver - lige fra de al, som vi
brygger og til de opslag, som vi udgiver pd sociale medier. Det visuelle udtryk har fra bryggeriets
begyndelse veceret en hjgrnesten, der har kendetegnet Alefarm Brewing som brand og som virksomhed.

Bryggeriet blev grundlagt med et gnske om at promovere de vcerdier, som vi tror pd - og som
kendetegner os som mennesker. Derfor har vi en lys, dben og rustik designlinje, som adskiller sig fra
vores konkurrenter ved at vaere mere cestetisk og indbydende gennem en karakteristisk og feminin
betoning.

Vores designlinje felger tillige i trdd med tankerne bag den nynordiske bevcegelse inden for kunst og
kultur, en bevoegelse som skaber produkter i et design, som er anerkendt og efterspurgt over hele
verden.

Figur 1: eksempler pd den lyse, dbne og estetiske designlinje, som kendetegner Alefarm Brewing

Eksport og stigende eftersporgsel
Alefarm Brewing er et dansk bryggeri med en international roekkevidde og et globalt udsyn.

Vi eksporterer vores gl til 25 lande og vores ngglemarkeder teeller blandt andet Frankrig, Spanien,
England, Thailand, Australien og Sydkorea. Der er sd stor international efterspargsel efter de gl, som vi
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producerer, at vi i perioder har eksporteret op til 100% af vores produktion. Vi er sdledes et af de mest
eksporterende bryggerier i Danmark malt pd den maengde af vores produktion, som scelges til udlandet,
henset til produktionens starrelse som helhed.

Det kan lade sig gere, fordi vi har sé stcerke og langvarige forhold med distributererne i de enkelte lande.
Vores veerdier skinner igennem i vores mdde at samarbejde pd, hvilket har skabt béde unikke og tcette
samarbejdsrelationer pd tvcers af sprog, landegreenser og kulturelle forskelle. Til fcelles med vores
distributerer har vi kcerligheden til det gode héindvcerk, de gode oplevelser og det gode gl.

Samtidig er efterspergslen stadig stigende, og vi oplever at métte sige nej til nye salg, fordi vi ikke har
nok @l pd hylderne til bdde at servicere vores eksisterende kundekreds samt de kunder, der kommer til.
Det geelder navnlig salg af ol i Sverige, hvis relevans som eksportmarked adresseres scerskilt i dette
dokument.

Nettoprovenuet skal understotte vaekstplanen

For at understgtte den vaoekstplan, som er lagt for Alefarm Brewing i perioden 2020-2023, er det
negdvendigt at anvende Nettoprovenuet pd udvide produktionen med mere udstyr, s& kapaciteten gges
og sdledes muligger en vaekst i eksport og salg.

Den ggede produktion krcever en gget bemanding, hvorfor Nettoprovenuet ligeledes skal finde
anvendelse i en udbygning af vores salgsaktiviteter samt vores evne til at levere dagfrisk gl til barer,
restaurationer og gvrige kunder pd nationalt plan.

Endelig skal Nettoprovenuet anvendes pd en gget indsats inden for markedsfering, branding og
kommunikation. Vi gnsker at skabe et Alefarm Brewing, som tilbyder ikke bare gl, men oplevelser -
indhold, underholdning og begivenheder - i absolut verdensklasse.

Optagelse til handel pad Nasdaq First North Growth Market Denmark

Jeg har ikke tal pé& hvor mange gange, at jeg er blevet spurgt om, hvorvidt det er muligt at investere i
Alefarm Brewing. Der er mange bdde private og professionelle investorer, som har udvist interesse for
projektet.

Derfor er det mig en gloede endelig at kunne meddele, at det nu bliver muligt at investere i Alefarm
Brewing med denne forventede Optagelse til handel p& Nasdaq First North Growth Market Denmark.

Jeg er samtidig bdde stolt og beceret over at hele 95 investorer har valgt at give forhdndstilsagn péd i alt
DKK 11.820.000, svarende til 43,77% af det samlede Udbud, i forbindelse med vores Optagelse til handel.
Af hjertet tak til jer alle sammen.
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Det er min forhdbning at du i denne Virksomhedsbeskrivelse fdr lyst til at lcese mere om vores rejse og
om muligheden for at bliver aktioncer i Alefarm Brewing. P& vores hjemmeside kan du finde yderligere
information om os og herunder se hvor du kan tegne Aktier eller tiimelde dig et af vores investormader,
som foregdr enten virtuelt, rundt om i landet eller i form af en raekke fredagsarrangementer i vores tap
room pd bryggeriet i lgbet af oktober 2020.

Du finder informationen pé& https:/ /alefarm.dk/investor.

Jeg indledte mit forord med at sige at kvalitet bygger pd kcerlighed. Det er et veerdiscet, som bdde
krcever ambitioner, hjerteblod og kapital for at kunne blive realiseret - og det udger en rejse, som jeg
hdber du har lyst til at veere en del aof.

Alt det bedste,

o O
Kasper Tidemann

Stifter og CEO
Alefarm Brewing

kt@alefarm.dk
+45 31441760

4.2 REDEGORELSE FOR UDVIKLINGEN | MARKEDET

Alefarm Brewing har siden august 2015 veeret en innovativ producent og leverandgr af unikke ol af hgj
kvalitet til forbrugere og distributerer pd& verdensplan. Da vi vurderer at der er et stort uudnyttet
potentiale for vores produkter, snsker vi at styrke Selskabets kapitalgrundlag, sé vi i de kommende d&r
kan udbygge og forstcerke Selskabets markedsposition samt udbrede kendskabet til Selskabets
produkter blandt nuvcerende og nye kunder i Europa, Asien og Australien.

At vurdere Alefarm Brewings potentiale indebcerer dermed at skabe forstéelse for udviklingen pd
markedet for specialgl og de tendenser, som markedet baerer proeg af i denne periode - og som det
forventeligt vil bcere proeg af i de kommende ér.
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Et faldende alkoholforbrug og en stigende interesse for specialgl

Bdde i Europa sd@vel som pd internationalt niveau er alkoholforbruget faldet over de senere ér. Det
skyldes blandt andet et sterre fokus pd sundhed, som har afstedkommet et forbrugerskifte mod sundere
drikkevarer!. Det globale forbrug af gl har veeret stagnerende som falge af det faldende alkoholforbrug i
flere store regioner - men der er dog stor forskel pd hvordan forbruget har udviklet sig i rundt om i
verden.

Mens Europa over de senere &r har oplevet gennemesnitlige &rlige fald i alkoholforbruget pd 1,7%, har
bdade Afrika, Asien og Sydamerika oplevet positive vcekstrater drevet af starre gkonomisk fremgang og
en voksende yngre befolkningsgruppe2

110 mio. liter 1018 43%
o 4%
88 mio. liter
66 mio. liter 613 437 3% 05 % 12 %
44 mio. liter ' 1% 0% :
22,6 211 18.8 .
22 mio. liter -1%
0 mio. liter -3% -17 %
USA Kina  Brasilien UK Mexico Tyskland Europa USA Asien Sydamerika Afrika

Figur 2: storste globale olmarkeder i 2018 samt vekst de seneste 5 dar (kilde: Statista og 7P Morgan)

Markedsanalyser estimerer det globale glmarked til en voerdi pd cirka 630 mia. USD med en darlig veekst,
CAGR ("Compound Annual Growth the"), som forventeligt udvikler sig i spaendet 1,8-2,7% over de
kommende ar3 4 5 6. Vaeksten er blandt andet drevet af en cendring i forbrugsvaner og en sterre
efterspergsel efter specialgl, en kategori som ogsdé kaldes premium beer og som ombefatter sdkaldt

high-end craft beer eller det, som vi selv betegner som unikke gl af hgj kvalitet.

Traditionelle lagergl, som er en betegnelse for gl, som er undergceret og derefter lagret ved lave
temperaturer, udger dog fortsat den sterste andel af markedet og stdr i Europa for samlet set 44% af
markedet’. Det globale marked er domineret af de fire storste bryggerikoncerner — henholdsvis

1 OECD iLibrary | Health at a Glance 2019: OECD Indicators - https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/4dd50c09-en.pdf?
expires=15941942468&id=id&accname=guest&checksum=2988F670761D60DE760154DIFIBOCDAA

2 What's on tap for the global beer market? | J.P. Morgan - https://www.jpmorgan.com/global/research/beer-market

3 Global Beer Market Size, Share, Trends and Forecast 2020-2025 - https://wwwjmqrcgroup.com/beer—mquet

4 Beer Market Size, Share & Growth Analysis | Research Report - 2025 - https://www.qIIiedmorketreseorchcom/beer—market

5 Beer - worldwide | Statista Market Forecast - https://www.statista.com/outlook/10010000/100/beer/worldwide

6 Top 10 Largest Beer Companies in the World 2020 | Top Beer Brands - Technavio - https://blog.technavio.com/blog/top-companies-global-beer-market

7 Europe Beer Market Size, Share & Growth | Industry Analysis 2025 - https://www.alliedmarketresearch.com/europe-beer-market


https://blog.technavio.com/blog/top-companies-global-beer-market
https://www.alliedmarketresearch.com/europe-beer-market
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Anheuser-Busch InBev, Heineken, China Resources Snow Breweries og danske Carlsberg - der samlet
stdr for mere end 54% af det totale salg mélt p& volumen i 20188.

Den stigende interesse for specialgl er en tendens, der har pdvirket det globale gimarked i en &rroekke.
Forbrugerne er villige til at betale mere for kvalitet, eksklusivitet og @l, der byder pé& forskellige og
vedvarende smagsoplevelser. Det har afspejlet sig direkte i en stigning i den gennemsnitlige pris pr. liter
ol solgt. Gennemsnitsprisen er steget fra USD 2,39 pr. liter i 2010 til USD 3,13 pr. liter i 20199, altsd en
stigning pé lidt over 30% i perioden. Alefarm Brewing har dog altid fert en prispolitik, som har prissat
ddser & 44 centiliter i spaendet DKK 40 til DKK 60 i udsalgspris.

En sand olrevolution
Udviklingen er en del af en sand revolution i glbranchen, hvor der er sket en kraftig vaekst i antallet of
mikrobryggerier p& verdensplan.

Der har eksisteret bryggerier og pubber med eget bryggeri tilknyttet i flere hundrede &r - ogsd i
Danmark. Men i 70'erne opstod der en revolution i glbranchen, hvor man i England og USA etablerede
mikrobryggerier som et decideret opger mod den mere konventionelle glindustri. Siden har bevaegelsen
spredt sig til hele verden, og iscer i slutningen af 00'erne har udviklingen vceret praeget af en kraftig
veekst i antallet aof mikrobryggerier p& verdensplanio 1.

Det stcerkt stigende antal nye bryggerier har vaeret med til at drive vaeksten i glmarkedet - og det
globale marked for specialgl forventes at fortscette den veekstrejse, som markedet har veeret pd de
seneste Arr.

Markedsanalyser forventer derfor gennemsnitlige arlige veekstrater pé& mellem 13% til 19% inden for
specialgl-segmentet2 13 14, Der er imidlertid stor forskel p& analysernes vurdering af voerdien heraf, som
svinger fra en fremtidig veerdi p& 109 mia. USD til 187 mia. USD i 20255 6. Foruden de fgromtalte

8 Global beer industry market share | Statista - https://www.statistc.com/stqtistics/257677/globul—morket—shqre—of—the—leoding—beer—companies—based—
on-sales/

9 Beer - worldwide | Statista Market Forecast - https://www.statista.com/outlook/10010000/100/ beer/worldwide#market-volumePerCapita
10 Europe: number of microbreweries 2008-2018 | Statista - https://www.statista.com/statistics/ 757816 /number-of-microbreweries-in-europe/

1 Total number of breweries in the United States, 2019 | Statista - https://www.statista.com/statistics/ 224157/ total-number-of-breweries-in-the-united-
states-since-1990/

12 Craft Beer Market Growth, Size, Share, Trends and Forecast to 2025 - https://www.mcrketdotcforecustcom/mcrket—reports/croft—beer—mcrket

13 Craft Beer Market Report | Industry Share, Growth, Trends and Forecast 2019 - 2024 - https://Www.mqrketreseqrchfuture.com/reports/crqft—beer—
market-973

14 Craft Beer Market Size Worth $502.9 Billion By 2025 | CAGR: 19.9% - https://Www.grandviewresearchcom/press—releqse/globql—craft—beer—mquet
15 Craft Beer Market Growth, Size, Share, Trends and Forecast to 2025 - https://wwwmarketdutoforecost.com/mqrket—reports/craft—beer—morket

16 Craft Beer Market Report | Industry Share, Growth, Trends and Forecast 2019 - 2024 - https://www.mcrketresecrchfutureAcom/reports/crcft—beer—
market-973


https://www.statista.com/statistics/224157/total-number-of-breweries-in-the-united-states-since-1990/
https://www.statista.com/statistics/224157/total-number-of-breweries-in-the-united-states-since-1990/
https://www.statista.com/statistics/757816/number-of-microbreweries-in-europe/
https://www.statista.com/statistics/257677/global-market-share-of-the-leading-beer-companies-based-on-sales/
https://www.statista.com/statistics/257677/global-market-share-of-the-leading-beer-companies-based-on-sales/
https://www.marketresearchfuture.com/reports/craft-beer-market-973
https://www.marketresearchfuture.com/reports/craft-beer-market-973
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veekstfaktorer, s& drives voeksten ogsd af stigende efterspergsel efter lavalkoholholdige og decideret
alkoholfri al, der sammen med de mere aromatiserede varianter er med til at tiltroekke iscer flere
kvindelige forbrugere til specialgl-segmentet'”.

Et marked skabt af uafhaengige bryggerier
Forventningen til de &rlige voekstrater pé& mellem 13% til 19% inden for specialal-segmentet skyldes ikke
mindst beskaffenheden af specialgl og de produktmcessige egenskaber, som gl i specialgl-segmentet
har i forhold til konventionelt fremstillede al.

Specialgl er karakteriseret ved at veere produceret af mindre uafhcengige bryggerier, der tager
udgangspunkt i de klassiske og hgdvendige ingredienser - malt, humle, gcer og vand - men hvor der
ogsé ofte eksperimenteres med en raekke tilfgjelser (adjuncts), som giver sig udtryk i meget forskellige
smagsvarianter.

Det ger sig ogsé geeldende for Alefarm Brewing, hvor vi kontinuerligt eksperimenterer med nye
kombinationer af humlesorter, forskellige former for frugt og lokale ingredienser, samt nye og
spoendende geerstrenge, som vi ikke har anvendt fer - alt sammen for at udforske nye smagsnuancer
og anderledes oplevelser med vores gl.

Mdlscetningen med specialgl er ikke ngdvendigvis - ulig de store og konventionelle bryggerier - at
brygge den samme gl hver gang, men derimod i langt hgjere grad at forny sig og sege nye veje og
udtryk i gllet. Denne kontinuerlige videreudvikling og fornyelse mé anses som en vcesentlig medvirkende
faktor i drsagen til veeksten inden for specialel-segmentet.

Der findes flere hundrede forskellige stilarter inden for @l, hvoraf mange kun er kendt af de allermest
dedikerede ol-drikkere. Derfor deler man ofte markedet op i de stilarter, som er mest fremtroedende.
Heriblandt er navnlig ales af forskellig beskaffenhed - fx IPA og DIPA - samt lageral, syrlige @l og de
morke gl med stout og porter som fremtroedende eksempler inden for kategorien.

Hvert mikrobryggeri har sine egne fortolkninger af de fremtraedende stilarter, hvilket samlet set udger et
scerdeles diversificeret udvalg of gl i markedet - og som d&bner op for unikke fortolkninger i stil med de o,
som produceres og scelges af Alefarm Brewing til forbrugere og distributgrer pd verdensplan.

77 Craft Beer Market Size Worth $502.9 Billion By 2025 | CAGR: 19.9% - https://www.grandviewresearch.com/press-release/global-craft-beer-market
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Forskellige salgskanaler
Hvad angdr salg og afscetning af @l, der er det voesentligt at noevne at man p& markedsniveau skelner
mellem sdkaldt on-trade, som dcekker restaurantions- og cafébranchen, samt off-trade, som doekker

detailhandel i form af supermarkeder, butikker, specialiserede forhandlere og sé& fremdeles.

For det brede, globale gimarked vurderes det at 65% af volumen scelges off-trade, mens det kun
omscetningsmoessigt er ca. 50%, der kommer herfra8. Der ses dog en anden tendens indenfor specialgl-
segmentet, hvor on-trade vurderes at std for 35% af volumen, hvilket iscer skyldes den udbredte bar-,
restaurant- og café-kultur, som findes p& neglemarkeder som Storbritannien, Frankrig og Australien.
Kunderne her sgger i hgjere grad en ofte social oplevelse i forbindelse med at drikke specialgl, som med
fordel kan f&s pd barer, restaurantioner og caféer®.

Europas rolle som glmarked

Det europceiske glmarked spiller en betydningsfuld rolle grundet starrelsen af efterspgrgslen set i forhold
til den globale tendens. Det skyldes tildels at regionen er kendetegnet ved et relativt hgijt alforbrug pr.
indbygger20. Samtidig har regionen oplevet en kraftig voekst i antallet af bryggerier, og tre ud af verdens
starste bryggerikoncerner har da ogsé hjemme i regionen.
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Figur 3: darligt olforbrug i liter pr. person (kilde: Bryggeriforeningen)

Alene i Storbritannien, som er en af de mest oldrikkende nationer i Europa, er antallet af mikrobryggerier
steget fra 1.032 i 2012 og til til 1.978 i 2018, altsé en stigning pé 91% - og samme udvikling ses i mange
andre europceiske lande, herunder i Danmark?2. Produktionen af specialgl pé tvcers af hele den
europeeiske region har dog ikke oplevet samme veekst, og er kun steget med cirka 4% fra 2012 til 2018.

18 Beer - worldwide | Statista Market Forecast - https://www.statista.com/outlook/10010000/100/beer/worldwide#market-ontradeRevenueShare
19 Craft Beer Market Size Worth $502.9 Billion By 2025 | CAGR: 19.9% - https://www.grandviewresearch4com/press—releqse/globql—crcft—beer—mquet

20 European Beer Trends - Statistics Report - 2019 Edition - https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-
beer-trends-2019-web.pdf

2 Beer microbreweries in the UK 2012-2018 | Statista - https:/ /www.statista.com/statistics /447676 [ united-kingdom-uk-number-beer-microbreweries/


https://www.statista.com/statistics/447676/united-kingdom-uk-number-beer-microbreweries/
https://www.statista.com/outlook/10010000/100/beer/worldwide%22%20%5Cl%20%22market-ontradeRevenueShare
https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-2019-web.pdf
https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-2019-web.pdf
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Europa 2012 2018 Zndring
1.000 hektoliter %
Produktion af ol 406,24 42172 381 %
Forbrug af gl 372,99 386,36 358 %
Antal aktive bryggerier 5.269 11.447 17,25 %

Tabel 2: udvikling i produktion af ol og antal bryggerier i Europa (kilde: Brewers of Europe)

Tallene underbygger det faktum at der er sket et betydeligt skifte i forgruget af @l over de senere ar.
Europoeerne drikker ikke markant mere gl end tidligere, men der er en langt sterre efterspgrgsel efter
specialgl og herunder high-end craft beer - de unikke @l af hgj kvalitet.

Europa er generelt praeget af en kultur, hvor man socialiserer og deler oplevelser i et fecellesskab, hvori
indtagelse af alkohol ses som en naturlig haendelse og som noget, der har dybe radder i traditionelle
menstre for sociale sammenhcenge. Der er en udbredt restaurant-, bar- og cafékultur i regionen, hvilket
udger en positiv effekt pd forbruget af gl. En tredjedel af alle gl solgt i Europa blev da ogsd solgt on-
trade umiddelbart fer udbruddet af COVID-19 og for den efterfalgende nedlukning af samfundene blev
en redlitet22,

Det europceiske glmarked har ifglge Allied Market Research en veerdi pd ca. 138 mia. USD og forventes at
have en é&rlig voekst, CAGR, pd 1,8% mdilt fra 2018 og frem til 202523. Det europceiske marked er som
ncevnt domineret af traditionelle lageral - og herunder de velkendte pilsnertyper. Specialgl, herunder IPA,
har dog vundet sterre og starre indpas pd det europceiske slmarked og har ifelge en markedsrapport
fra Market Data Forecast en veerdi pé ca. 42 mio. USD. Markedet forventes at vokse med cirka 11% drligt
frem mod 202524.

Europceernes voksende interesse for specialgl har en direkte afsmittende effekt pd andre landes og
regioners glproduktion, da man generelt importerer store meengder udenlandsk gl i Europa - blandt
andet fra USA. | Tyskland, som er den starste gination i forhold til glforbrug i Europa, er importen af gl
produceret udenfor Europa ncesten fordoblet fra 2016 til 201825.

22 Beer and hospitality - Time to Reconnect - https://reconnect.beer/beer-and-hospitality/
23 Europe Beer Market Size, Share & Growth | Industry Analysis 2025 - https:/ /www.alliedmarketresearch.com/europe-beer-market

24 Europe Craft Beer Market | 2020 — 2025 | UK, Germany, France, Italy, Spain - https://wwwmurketdctcforeocst.com/mcrket-reports/europe-crcft—beer—
market

25 European Beer Trends - Statistics Report - 2019 Edition - https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-
beer-trends-2019-web.pdf


https://reconnect.beer/beer-and-hospitality/
https://www.marketdataforecast.com/market-reports/europe-craft-beer-market
https://www.marketdataforecast.com/market-reports/europe-craft-beer-market
https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-2019-web.pdf
https://brewersofeurope.org/uploads/mycms-files/documents/publications/2019/european-beer-trends-2019-web.pdf
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Forudscetningen for at scelge ol i de forskellige europceiske lande er dog vidt forskellige. Dels er der
forskellige afgifts- og momssatser pd tvcers af landene og dels er der store strukturelle forskelle p&
salget af alkohol.

Flere lande i den europceiske region anvender afgifterne til at begrcense befolkningens indtag af alkohol.
Afgifterne giver landene en betydelig skattemaessig indtjening og anvendes da ogsd politisk, hvor man
fx nedsatte afgifterne i Danmark i 2015 i et forsgg pd at deemme op for tysk greensehandel.

I mange europceiske lande hersker der en liberal tilgang til salg af alkohol, som kan kebes i de fleste
dagligvareforretninger, kiosker, tankstationer og evrige salgssteder. | Sverige foregdr salget af stoerkere
alkohol dog gennem det statsejede Systembolaget, som i sig selv kan anses som en af de starste
nationale distributerer i Europa grundet antallet af salgssteder, som anlgber samlet set 936 salgssteder
pd tveers af Systembolagets butikker og forhandlere i Sverige26. | Norge er situationen sammenlignelig i
kraft af Vinmonopolet, men desuden geelder der p& det norske marked restriktioner for markedsfering af
alkoholiske drikke.

Nedenfor er vist en oversigt over afgifter og momssatser i udvalgte ngglemarkeder.

Land Momssats Afgift pr. liter ren alkohol
Tyskland 19 % 079€

Danmark 25 % 6,53 €

Sverige 25 % 18,70 €

Frankrig 20 % 761 €

Storbritannien 20 % 2145 €

Belgien 21% 200 €

Holland 21 % 28,49 €

Tabel s: oversigt over momssatser og afgifter i Europa (kilde: Europakommissionen)

26 Systembolaget's stores | Systembolaget - https://www.omsystembolaget.se/english/our-stores/
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Her er det veerd at bemcerke at Danmark har indfert en afgiftslettelse for mindre bryggerier, en sdkaldt
glmoderation. Afgiftslettelsen er betinget af at den fremstillede mcengde ol pé over 0,5% ikke overstiger
200.000 hektoliter i det foregdende kalenderdr og at bryggeriet er juridisk og skonomisk uafhcengigt af
andre bryggerier samt i gvrigt ikke drives pé licens?7.

Baggrunden for glmoderationen er at styrke de mindre bryggeriers konkurrenceevne overfor de starre
bryggerier. Dette kommer til udtryk ved at slmoderationen bliver nedsat i takt med en starre fremstilling
af moderationsberettiget al.

Det danske gimarked

| trdd med udviklingen i Europa, der har man i Danmark ligeledes set en kraftig veekst i antallet af
mikrobryggerier de senere &r og derved interesse for andre stilarter, fortolkninger og niveauer of kvalitet
end det, der tilbydes inden for det konventionelle gl-segment.

Ved drtusindeskiftet var der séledes kun 12 bryggerier i Danmark, mens der i 2019 var i alt 216 bryggerier
registreret hos Erhvervsstyrelsen. Danmark er derved et af de europceiske lande med flest bryggerier pr.
indbygger28. Antallet af nye gl lanceret i Danmark har p&d samme vis oplevet en eksplosiv udvikling, som
figuren nedenfor illustrerer.
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Figur 4: antal nye ol lanceret i Danmark pa drbasis (kilde: Bryggeriforeningen)

Det bemcerkes her at 21 bryggerier samlet stod for over halvdelen af de nye danske gl, som blev lanceret
i 2019. Her stod Alefarm Brewing i sig selv for 94 nye lanceringer i 2019, anlgbende 4,65% af det samlede
antal nye lanceringer, hvorfor bryggeriet indtog en tredjeplads for dret mdlt p& antal nye gl produceret
og lanceret.

udviklingen i forbruget af gl har siden 2015 som helhed veceret stagnerende i Danmark, men den
underliggende udvikling indikerer at danskerne falger samme tendens som resten af verden, hvor den

27 E.A.3.3.5 Afgiftens sterrelse og beregning - https://skat.dk/skat.aspx?oid=1975521

28100 nye danske bryggerier pd ti &r - Byggeriforeningen - https://bryggeriforeningen.dk/100nyedkbryggerier/


https://bryggeriforeningen.dk/100nyedkbryggerier/
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stigende interesse for specialgl og moderne stilarter vinder frem pé bekostning af de konventionelle
stilarter fra de store bryggerier. Sdledes er andelen af gl i IPA-stilarten steget fra cirka 11% af det samlede
marked i 2013 og til omtrent 26% i 2018. Foruden IPA er de mest populcere stilarter i Danmark henholdsvis
pale ale, porter, stout og belgisk ale, som hver udger cirka 10% af de nye @l, som er introduceret pd& det
danske marked i de senere ar2e.

Afscetningen pd det danske marked viser at 75% af ol scelges off-trade, mens resten scelges on-trade -
altsé pd udskoenkningssteder sésom restauranter, barer og caféer. Det forholder sig dog ncermest
omvendt nér det kommer til omscetningen, idet 29% af omscetningen inden for segmentet kommer fra
dagligvarehandel, mens 71% kommer netop fra restauranter, barer og caféerso.

Det australske marked

Udviklingen pd det australske glmarked er stet stigende til fordel for specialgl. Som pd de gvrige
markeder er forbrugernes smag skiftet fra mecengde til kvalitet - quality over quantity - der, sammen
med lidenskabelige og passionerede australske bryggerier, har drevet voeksten pd markedet.

Markedsanalyser vurderer uafhcengigt af hinanden at der frem mod 2025 vil veere en drlig vaekst pé
cirka 5% pd det australske marked, som forventes at antage en samlet veerdi pd 241 mio. USD i 2025.
Derimod forventes det mere traditionelle glmarked - og altsd ikke specialgl-segmentet - kun at stige
med cirka 1,7%31.

Den hgjere vaekst inden for specialgl har da ogsé skabt interesse fra de starre bryggerier, som har féet
gjnene op for markedet og som derfor har tilfgjet specialgl til deres produktportefglje. Markedet er dog
fortsat domineret af de mindre bryggerier, som i hgjere grad er i stand til at producere specialgl i den
kvalitet og med den historiefortcelling, som forbrugerne eftersparger.

Hvad angdr stilarterne og deres individuelle popularitet pd det australske marked, der er ale-stilarterne
- altsé pale ale, IPA, DIPA med videre - dem, som andrager det sterste omfang med en markedsandel
pd cirka 53%, hvoraf pale ale og IPA er de to mest efterspurgte stilarter.

Det er veerd at ncevne udviklingen pd det australske glmarked henset til Alefarm Brewings eksponering
pd netop dette marked. Alefarm Brewing modtog i juli 2019 sin sterste ordre nogensinde, da Selskabet i
form af sin forste australske ordre eksporterede gl til en voerdi of i alt 36.298,54 EUR, svarende til omkring

29 Hver fjerde nye danske gl er en India Pale Ale - Byggeriforeningen - https://bryggeriforeningen.dk/hverfjerdenyeoeleripa/
30 Danske bryggerier - Hejt skum eller dovent l? - https:/ /www.shareholders.dk/analyse/104389/danske-bryggerier-hoejt-skum-eller-dovent-oel

31 Craft beer — Bucking the trend in Australia | Deloitte Australia | Consumer business, agribusiness - https://www2.deloitte.com/au/en/pages/consumer-
business/orticles/croft—beer—bucking—the—trend—in—uustrqliqhtml


https://bryggeriforeningen.dk/hverfjerdenyeoeleripa/
https://www2.deloitte.com/au/en/pages/consumer-business/articles/craft-beer-bucking-the-trend-in-australia.html
https://www2.deloitte.com/au/en/pages/consumer-business/articles/craft-beer-bucking-the-trend-in-australia.html
https://www.shareholders.dk/analyse/104389/danske-bryggerier-hoejt-skum-eller-dovent-oel
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270.000 danske kroner. Selskabet har sidenhen fdet flere store ordrer fra sin australske distributer og har
sdledes positive forventninger til den videre udvikling og vaeksten i salget pé det australske marked.

Det asiatiske marked

Det asiatiske marked er interessant at fokusere pd fordi det udger det sterste regionale marked i verden.
Regionen stér for cirka 50% af det totale glforbrug pé verdensplan og er sdledes af afgerende
betydning32. Samtidig er vcerdien af de asiatiske markeder steget kraftigt over de senere ars3, hvor
veerdien af det kinesiske marked alene er steget cirka 42% i perioden fra 2015 og til 201834.

145 mia. USD 141,47

140 mia. USD 137,99

135 mia. USD 133,69

usD 128,41
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Figur 5: udviklingen pa det asiatiske olmarked (kilde: Statista)

Det asiatiske marked estimeres til at have en veerdi pd omkring 141 mia. USD35. Markedsanalyser
forventer voekstrater imellem ca. 7,5-9,6% malt i markedsveaerdi over de kommende Arsé 37, De starste
markeder i regionen er Kina, Japan og Thailand, hvoraf Alefarm Brewing allerede opererer i sidsthcevnte
marked.

Veeksten i regionen er drevet af flere faktorer. Som det fremgdr af figuren ovenfor, sé har regionen over
de senere &r dog oplevet et fald i glforbruget mait pd volumen. Faldet er primcert er drevet af en
aldrende befolkning, der veelger at konsummere andre alkoholiske drikkess. Veerditilvaeksten i markedet
er derfor et udtryk for at regionen over en bred kam ogsd er pévirket af den globale glrevolution, hvor
forbrug af specialgl fra mindre bryggerier aflaser forbrug af konventionelt ol brygget aof sterre
producenter.

32 Asia Beer Market - Asia Beer Challenge - https://asiabeerchallenge.org/asia-beer-market/

33 Beer - Asia | Statista Market Forecast - https://www.statista.com/outlook/10010000/101/ beer/asia#market-volume

34 The beer market in China is going premium - Marketing China - https://www.marketingtochina.com/the-beer-market-in-china-is-going-premium/
35 Beer - Asia | Statista Market Forecast - https:/ /www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/ asia#market-volume

36 Asia-Pacific Beer Market | Growth | Trends | Forecast - https:/ /www.mordorintelligence.com/industry-reports/asia-pacific-beer-market

37 Beer - Asia | Statista Market Forecast - https:/ /www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/ asia#market-marketDriver

38 Beer in Asia Pacific | Market Research Report | Euromonitor - https://WWWAeuromonitorcom/beer—in—osiq—pociﬁc/report


https://www.euromonitor.com/beer-in-asia-pacific/report
https://www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/asia%22%20%5Cl%20%22market-volume
https://asiabeerchallenge.org/asia-beer-market/
https://www.mordorintelligence.com/industry-reports/asia-pacific-beer-market
https://www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/asia%22%20%5Cl%20%22market-volume
https://www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/asia%22%20%5Cl%20%22market-marketDriver
https://www.marketingtochina.com/the-beer-market-in-china-is-going-premium/
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Der er i regionen - og i lighed med andre markeder - en voksende interesse for specialgl fra en stadigt
voksende yngre befolkningsgruppe. Regionen oplever en generel voekst i den disponible indkomst og en
storre villighed til at betale mere for gl - og dermed en villighed til fortrinsvis at kebe og forbruge
specialgl. Samtidig er der sket et skift i den asiatiske kultur, som i sterre grad adopterer en mere vestlig
livsstil og de deraf falgende forbrugsmonstrese 40 41,

Specialgl udger omkring 5% af det totale salg pd det asiatiske marked, men ovenstéende tendenser -
kombineret med et stigende antal lokale mikrobryggerier og stigende import af udenlandske specialal -
medfgrer at specialgl-segmentet forventes at opleve en veekstrate, CAGR, pd omtrent 22,5% frem mod
202542 43,

Kina er verdens sterste glmarked malt i volumen med forventeligt 38,3 mia. liter i 2019. Det er ncesten
dobbelt sé stort som det amerikanske marked og godt fem gange sd& stort som det tyske marked, der er
det starste i Europa44. | Kina alene stér gl for ca. 75% af det totale alkoholforbrug4s. @lmarkedet i Kina har
dog oplevet et generelt fald i volumen over de senere dr, men det kinesiske marked oplever dog - i
lighed med hele den asiatiske region - at specialgl-segmentet her er i kraftig voekst.

Dette afspejler sig i en stigende import af udenlandsk al. | 2019 importerede Kina gl for cirka USD 820
mio., hvilket udger en vcekst pé cirka 43% siden 2015. Tyskland har i flere &r veeret den sterste leverander
til Kina malt pd volumen, men i 2019 blev de overgdet af Mexico46. Import af gl fra Europa dominerer dog
fortsat det kinesiske marked, og séledes vurderes importen herfra at udgere minimum 60% af den totale
import mailt i veerdi4’.

g@ldéasen som redskab for markedsfering
Foruden en stigning i forbruget af specialgl samt antallet af nye gl, som er blevet lanceret de senere drr,
sd har iscer én anden tendens vundet indpas bdde i udlandet sével som i Danmark.

38 Asia-Pacific Beer Market | Growth | Trends | Forecast - https://www.mordorintelIigence.com/industry—reports/qsiq—paciﬁc—beer—market

40 Analysis on the Asia-Pacific Beer Market to 2024 - Emergence of Craft Beers & Microbreweries Drive the Market - https:/ /www.globenewswire.com/news-
release/2019/09/19/1918116/0/en/ Analysis-on-the-Asia-Pacific-Beer-Market-to-2024-Emergence-of -Craft-Beers-Microbreweries-Drive-the-Market.html

4 Beer - Asia | Statista Market Forecast - https://www.statista.com/outlook/10010000/101/ beer/asia#market-marketDriver
42 The Beer Market in China | EU SME Centre: China Market Research, Training, Advice - https://wwweusmecentre.org‘cn/report/beer—morket—chino

43 APAC Craft Beer Market | 2020 - 2025 | India, China, Japan, South Korea, Australia - https://www4mquetdataforecqst.com/mquet—reports/upqc—erft—
Beer-Market

44 China's Beer Market Undergoing Premium Transformation - https://www.ﬁtchsolutions.com/corporotes/retoil—consumer/chinqs—beer—mquet—
undergoing-premium-transformation-12-03-2019

45 The Beer Industry in China, 2019-2022: Market Share Analysis & Industry Forecast - ResearchAndMarkets.com | Business Wire - https://
www.businesswire.com/news/home/20190919005827/en/Beer-Industry-China-2019-2022-Market-Share-Analysis

46 The Beer Market in China | EU SME Centre: China Market Research, Training, Advice - https://www.eusmecentre.orgcn/report/beer—mcrket—chinc

47 Beer Imports by Country 2019 - http:/ /www.worldstopexports.com/beer-imports-by-country/


https://www.globenewswire.com/news-release/2019/09/19/1918116/0/en/Analysis-on-the-Asia-Pacific-Beer-Market-to-2024-Emergence-of-Craft-Beers-Microbreweries-Drive-the-Market.html
https://www.globenewswire.com/news-release/2019/09/19/1918116/0/en/Analysis-on-the-Asia-Pacific-Beer-Market-to-2024-Emergence-of-Craft-Beers-Microbreweries-Drive-the-Market.html
https://www.statista.com/outlook/10010000/101/beer/asia%22%20%5Cl%20%22market-marketDriver
http://www.worldstopexports.com/beer-imports-by-country/
https://www.businesswire.com/news/home/20190919005827/en/Beer-Industry-China-2019-2022-Market-Share-Analysis
https://www.businesswire.com/news/home/20190919005827/en/Beer-Industry-China-2019-2022-Market-Share-Analysis
https://www.eusmecentre.org.cn/report/beer-market-china
https://www.marketdataforecast.com/market-reports/apac-Craft-Beer-Market
https://www.marketdataforecast.com/market-reports/apac-Craft-Beer-Market
https://www.fitchsolutions.com/corporates/retail-consumer/chinas-beer-market-undergoing-premium-transformation-12-03-2019
https://www.fitchsolutions.com/corporates/retail-consumer/chinas-beer-market-undergoing-premium-transformation-12-03-2019
https://www.eusmecentre.org.cn/report/beer-market-china
https://www.mordorintelligence.com/industry-reports/asia-pacific-beer-market
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S&fremt vi fokuserer specifikt p&d Danmark, sé viser det sig at antallet af nye danske gl solgt i ddseformat
er fordoblet pd bare ét &r. Sdledes blev 394 af de i alt 2.115 nye al, som blev lanceret i 2019, lanceret i et
déseformat. Det svarer til at 19% aof de nye @l i 2019 blev lanceret i dédser mod 9% i 2018 og blot omkring 1%
i 201648

Den samme tendens til at gere specialal tilgeengeligt pd ddse ses pd det globale glmarked4. Der er
flere forklaringer pd& denne trend. For det forste er ddser i praksis lettere at transportere. De vejer mindre
og er i de fleste tilfaelde mere praktiske at stable end flasker. For det andet er déser over en bred kam et
bedre format til gl end flasker, fordi déser grundet deres typiske udstandsning i aluminium er i stand til
at holde sollys ude. Det betyder at eventuel ugnsket udvikling i gllet grundet UV-strdling forhindres i
forhold til selvsamme forhold for gllet tappet i en flaske.

Forbrugerne synes generelt at have forstdet denne sammenhceng og efterspgrger derfor i langt sterre
grad end tidligere al, som er tilgcengeligt pd ddse. Foruden de praktiske og kvalitetsmcessige
bevaeggrunde for at veelge at fylde gl pé dése fremfor flaske, s& dbner ddseformatet op for nogle
spoendende og oplagte muligheder i markedsfgringsmaessigt regi.

@lbranchen er bade i Danmark og pd Alefarm Brewings centrale markeder proeget af hgj konkurrence
og en intensitet i udbuddet af al, der kommmer som folge af de mange nye spillere og kontinuerlige
lanceringer af nye gl. Der er derfor et stigende behov for at kunne skille sig ud og for kunne differentiere

sig.

Blot at lancere en ny gl er med andre ord ikke lcengere nok. Derfor ser man en stgrre tendens, hvor det
kreative design, som fremgdr af etiketten pd& ddsen, er med til at fortcelle om og markedsfare det givne
bryggeri. P& samme vis bliver de sociale medier i langt hgjere grad anvendt til at promovere
bryggerierne og til at opbygge fortcellingen om hver @l, der produceres og lanceres.

En mere baeredygtig produktion

Agendaen for et bedre klima og mere bceredygtighed har ogsé haft indflydelse pé elbranchen.
Branchen har i mange &r arbejdet med en art cirkuloer gkonomi, hvor iscer Danmark har skabt
betydelige og pdviseligt positive resultater i genbrugsgjemed via et effektivt pantsystem, som det
udbydes af Dansk Retursystem herhjemmeso.

48 Rekordmange nye ol tappes pd ddse - Byggeriforeningen - https:/ /bryggeriforeningen.dk/rekordmange-nye-oel-tappes-paa-daase/
49 Canned Beer Is Back - http://marketwatchmag.com/canned-beer-is-back/

50 Klima og beeredygtighed - B eriforeningen - https://br eriforeningen.dk/ansvarlighed/klima-og-baeredygtighed
9 ygtig Y99 9 ps:/[brygg gen.dk/ ghed/ 9 ygtighed/
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Et af de seneste tiltag i branchen er introduktionen af genbrugsfustager til

?ﬁ fadgl, som de ses i udformninger ved navn KeyKeg, PolyKeg og lignende

produktnavne fra leverandgrer, som har set muligheden i

< % _— genbrugsfustagerne.
o Y N/ Genbrugsfustager udfert i genbrugelig plastik har gjort det muligt for
E \;‘J ‘ bryggerierne at tappe ol pd fustager og at transportere det bade nationalt
u og til eksport pd bdéde billigere og bedre facon. Det skyldes en mindre voegt
pr. fustage grundet den mindre veegt af plastik kontra veegten af metal,
Figur 6: et billede af samt det faktum at genbrugsfustager ikke skal returneres til bryggerierne.
Zenbrugsfustager fra
OneCircle

Det stdr i modscetning til fustager af metal, der som regel returneres i udtemt
stand, ndr en restaurant, bar eller café har temt den givne fustage. De store bryggerikoncerner anvender
i hgj grad stadig fustager af metal, hvilket giver de mindre bryggerier en klar fordel hvad angdr
agendaen omkring genbrug og beeredygtighed.

Bryggeribranchen i Danmark har opsat nogle klare mdil for at reducere branchens klimaaftryk. Séledes
er der opsat 2030-mdl for at opnd CO2-udledningsneutralitet ved hjcelp af optimering pé tvcers af
produktionen. Det geelder bé&de en reduktion af energiforbruget, en begroensning og optimering af
vandforbruget i produktionen samt det fortsatte arbejde med at introducere genanvendelige
emballeringsmaterialer.

4.3 FORRETNINGSMODEL

Alefarm Brewings forretningsmodel er baseret p& produktion og salg af moderne stilarter inden for gl.
Selskabet fokuserer navnlig pd IPA og DIPA med en typisk alkoholstyrke p& henholdsvis 6% og 8%.

Moderniteten i Selskabets fortolkninger af de to stilarter giver sig udtryk ved en betydelig maengde
humle anvendt i brygprocessen. Denne humle indkabes primcert fra USA, New Zealand og Storbritannien.
De rige maengder humle skaber en unik og forfriskende smagsoplevelse, der henleder tankerne pé
friskpresset appelsin, citrus, ananas, mango, passionsfrugt og andre eksotiske solfrugter.

Selskabets ol er ikke pasteuriseret, filtreret eller efterbehandlet og fremstdr séledes som et udtryk for den
rene vare i form af el, som er tappet direkte fra tank og til dése, fustage og flaske. Forretningsmodellen
baserer sig sdledes pd det princip at Selskabets ol inden for stilarterne IPA og DIPA skal drikkes sé frisk
som muligt for at skabe den starste smagsoplevelse.
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Omscetningskomposition

Selskabets omscetning bestdr of salg af gl samt besloegtede ydelser, herunder afholdelse af
glsmagninger bdde for privatpersoner og for virksomheder, samt afholdelse af gvrige arrangementer
primeert pd bryggeriets adresse pd Lunikvej i Greve.

Selskabets flagskibsprodukt er gl pd& dése & 44 centiliter. Dette
ddseformat er prydet af en etiket, som Igber hele vejen rundt om
ddsen, og pd hvilken farverige motiver, billeder og figurer er pétrykt.

Selskabet scelger herudover gl i genbrugsfustager, som typisk er
tilgoengelige i starrelser & 20 liter. Disse fustager indeholder gl, som ved
tapning allerede er karboneret, hvorfor efterfalgende aftapning blot
krcever et kompressorbaseret fadglsanloeg.

-

‘ DOUBLE IPA "

Forholdet mellem salg af @l i ddser og fustager varierer alt efter
sceson, men anlgber pr. méned gennemsnitligt 75% ol pakket og Figur 7: et billede af River Kings,

solgt pd ddse og 25% ol pakket og solgt pd fustage. en af Selskabets populere ol i
DIPA-kategorien

Fremtidige omsaetningspotentialer

Selskabet har planer om at introducere yderligere omscetningssegmenter i fremtiden grundet stor
efterspergsel fra Selskabets kunder. Efterspargslen er fremkommet béde fra privatpersoner, som
lzbende har rettet henvendelse til Selskabet omkring forslag til diverse tiltag, samt Selskabets
distributarer i en raekke ngglemarkeder, som ved flere lejligheder har anmodet om en udvidelse af
Selskabets portefglje af gl samt tilgcengeligheden heraf i gvrigt.

Af yderligere omscetningssegmenter, som Selskabet kunne forestille sig kunne veere af kommerciel
veerdi, er derfor implementering af falgende:

* Fadlagring af morke ol
Etablering af et fadlagringsprogram, som fokuserer pd forfining af merke ol, som tager smag og
udvikler karakter fra de bourbon- og whiskyfade, som de lagres pd. Fade forekommer typisk i
storrelser af & 225-275 liter og indkgbes fra kendte og respekterede destillerier og brands i kategorien,
herunder Woodford Reserve, Pappy van Winkle, Macallan og Stauning Whisky. Fadlagring af marke ol
igangscettes ultimo 2020 og forventes at anlabe mellem 15%-20% af Selskabets omscetning i perioden
2021-2023.

 Fadlagring af spontangcerede scesongl
Etablering af et fadlagringsprogram, som fokuserer pé forfining af spontangcerede saesongl, som
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tager smag og udvikler karakter fra navnlig hvid- og redvinstender & 225-275 liter, som indkgbes af
kendte og respekterede vinhuse og brands i kategorien, bdde lokalt forankret - fx Frederiksdall
Kirsebeoervin - samt iscer franske mcerker. Fadlagring af spontangcerede scesongl igangscettes ultimo
2020 og forventes at anlgbe mellem 10%-15% af Selskabets omscetning i perioden 2021-2023.

* Aftapning af ol i daser a 33 centiliter
Anskaffelse og idriftscettelse af udstyr til at tappe @l pd ddser & 33 centiliter for at imgdekomme
efterspergsel og markedskrav primeert fra Kina og Rusland.

 Udvidelse af tap room pd bryggeriet
Udvidelse af Selskabets tap room beliggende pd& bryggeriets adresse pd Lunikvej i Greve, sdledes at
det bliver muligt at byde velkommen til flere siddende gcester samt at servere ikke blot gl, men ogsd
udvalgte retter, som passer til gllet og som tilbydes alt efter sceson.

* Mobil udskcenkning af ol
Muliggerelse af midlertidig tilstedevcerelse via et keretgj indrettet med mulighed for udskaenkning - fx
en varevogn med et sideparti, der kan dbnes op - som bringes til anvendelse i omrader med stor
fodtrafik, udvalgte steder i storbyer, pd rejsedestinationer i det danske sommmerland, samt til events
hos virksomheder og lignende.

* Videresalg af emballage og ingredienser
Indkeb af sterre partier emballage og ingredienser, herunder malt og humle, til lavere priser grundet
moengderabat samt besparelser opndet ved optimering af logistik, med henblik pé& eget
produktionsforbrug samt videresalg til andre bryggerier.

» @l pd abonnement via Alefarm Brewing Beer Club
Abonnementsbaseret glsalg via medlemsskab i Alefarm Brewing Beer Club, som mod betaling af et
fast, ménedligt belgb giver adgang til dagfrisk al, unikke tilbud og skraeddersyet indhold forbeholdt
medlemmer af Selskabets alklub.

* @get online-salg til forbrugere
Udbruddet af COVID-19 og den efterfalgende nedlukning egede Selskabets online-salg til forbrugere
med 1449% i marts 2020. Selskabet forventer at kunne fastholde dette afscetningsniveau gennem gget
markedsfaring og veerdiskabelse for forbrugere online, samt via positive sideeffekter fra Selskabets
olklub og evrige aktiviteter forbundet hermed.
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4.4 KUNDERNE

Alefarm Brewing har en bred vifte af kunder, som er fordelt p& henholdsvis B2B- og B2C-segmentet.
Forstnoevnte udgeres primeert af restauranter, butikker, distributerer og virksomheder af varierende
sterrelse. Sidstnaevnte udgeres primeert af salg til privatpersoner pd bryggeriets adresse samt via
online-keb of ol foretaget pd Selskabets hjemmeside.

Kunder i B2B-segmentet

Selskabets veesentligste kunder i B2B-segmentet udgeres af distributerer i Danmark, Europa og Asien
samt udvalgte lokale butikker og salgssteder, som er veerd at fremhceve grundet deres betydelige
indkeb foretaget relativt set til deres storrelse. Her kan ncevnes folgende voesentlige kunder i B2B-
segmentet:

e Guru Beer
En aof Frankrigs starste distributerer af specialgl, som udover distribution af specialgl i Paris iscer har sin
styrke i det sydlige Frankrig, hvor Selskabets @l gennem Guru Beer er stoerkt reprcesenteret og
tilgoengeligt i mange byer og evrige omréder.

* Distribucion Zombier
En spansk distributer af specialgl, som har sit hovedscede i Malaga og som distribuerer @l til hele
Spanien og herunder blandt andet scelger Selskabets gl til Biercab, som anses som en af Spaniens
fremmeste barer og veekstskabere hvad angér udviklingen af specialgl-segmentet i landet.

* Pien Distribution
En finsk distributer af specialal, som udelukkende har fokus pé unikke gl af hgj kvalitet og som anses
som frontlgber i udviklingen af det finske specialgl-marked, hvor Selskabet gennem distributeren er
vidt reprcaesenteret.

* Cask International
En aof de starste engelske distributerer af specialgl og en af de eneste distributarer, som har et samlet,
nationalt fokus i stedet for et lokalt forankret fokus, igennem hvilket distributgren udbyder Selskabets gl
til hele det engelske marked.

» Experienceit Beverages
Australiens ledende distributer af specialgl, som daekker hele det australske kontinent og med scerlig
god reprcesentation i Sydney, Adelaide, Melbourne og Perth. Her er Selskabets gl tilgaengelige navnlig
pd udvalgte barer og restaurationer.
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* Bavarian Craft Co.
Tyskfunderet distributer med hovedscede i Thailand og med import og salg af Selskabets gl til en
rcekke restauranter, barer og salgssteder primeoert i Bangkok, som fortrinsvis frekventeres af det store
expat-miljg i landet.

e Flaneur Liquids
Selskabets danske distributar, som har ansvar for national distribution og salg af ¢l til restaurationer,
barer, caféer og evrige salgssteder i Danmark, fx street food-markeder og til arrangementer af
varierende starrelse.

e Multi Bier
Hollandsk distributer med fokus pé specialgl og distribution af selvsamme i alle sterre hollandske byer,
herunder Amsterdam, Rotterdam og Haag, hvor Selskabets gl er at finde pd& hylderne i en lang roekkk
specialbutikker og pé barer.

* Wika MENY Koge
Selvstoendig kebmand i MENY-kceden med en af Danmarks sterste afdelinger for specialgl, hvori
Alefarm Brewing er reproesenteret i storre grad end noget andet dansk mikrobryggeri, som det ses
med opstilling af Selskabets @l i proesentable kaleskabe i butikken.

* Lyngby Vinkcelder
En i lokalomrddet velanset butik med speciale inden for gl, vin og spiritus, som har stettet Selskabet
ved keb of ol allerede fra starten af perioden, hvor Selskabets gl blev gjort tilgoengelig pd dése ¢ ferst
50 centiliter og derefter 44 centiliter.

Kunder i B2C-segmentet
Selskabets kundeliste i B2C-segmentet udgeres af privatpersoner, som besgger bryggeriets tap room pd
Lunikvej i Greve samt privatpersoner, som foretager kab af gl online via Selskabets hjemmeside.

Mens Selskabet ikke gnsker at noevne navne pd enkelte personer, som foretager keb af Selskabets al, sé
kan det oplyses at Selskabets gl indkebes og indtages af en raekke fremtraedende personer inden for
kunst, kultur, politik og erhvervsliv i Danmark.

Dertil kan der henvises til Selskabets profil p& online-tjenesten Untappd, en tjeneste som privatpersoner
anvender til at anmelde deres oplevelser primcert med specialgl, men ogsé med cider, mjgd og evrige
crossover-varianter.

For mere information herom, s& kan Selskabets profil tilgds pa https://untappd.com/AlefarmBrewing.
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Betalingsbetingelser
Kunderne, typisk distributerer, har i gennemsnit 30 dages betalingsfrist. Leverandgrerne har i gennemsnit
givet 30 dage betalingsfrist til Selskabet. Private kunder betaler ved bestilling online.

4.5 UDTALELSER FRA KUNDER

Selskabet har til brug i denne Virksomhedsbeskrivelse indhentet en raekke udtalelser fra kunder fordelt
pd specialbutikker og distributarer. Udtalelserne fungerer som bevis for de gode samarbejdsrelationer
mellem Selskabet og den enkelte specialbutik og distributer, samt som vidnesbyrd om kvaliteten af de
ol, som Selskabet producerer.

Flaneur Liquids (Danmark)

“As a distributor, it is a profound pleasure to work with a high-end craft beer brand like
Alefarm Brewing. The continuous high quality of the beer makes my job easy despite how
crowded the Danish craft beer scene is.

Alefarm Brewing ranks in top 5 among the Danish breweries according to Untappd -
and the position is well earned. The feedback I receive from craft beer lovers, bottle shop
owners, and bar managers confirms what I experience myself week after week: the
quality of Alefarm Brewing beer is rock solid!

I also acknowledge the hard work that the whole staff puts in further development of the
whole brand experience. The members of the brewing crew are all highly skilled
professionals, and I am impressed by how so few people in the whole staff can operate
such a great craft beer brewery. Not only in production, but in all trades of the business.
I am grateful to be a part of the Alefarm Brewing family.”

— Niels Henrik Juul Hansen, indehaver af FlGneur Liquids

Bavarian Craft Co. (Thailand)

“We are honored to call Alefarm Brewing one of our main craft beers to distribute in
Thailand. They display great flexibility and product quality, making Alefarm Brewing a
greal fit for the Thai market.
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Additionally, over the past few years, a close friendship has been developing between, a
relationship that goes far beyond our shared passion for great beer.”

— Matthias Breitenfellner, CEO hos Bavarian Craft Co.
Wika MENY Kege (Danmark)

“Hover gang jeg smager nye og friske bryg fra Alefarm Brewing, sd bliver jeg mindet om
hvorfor jeg elsker godt ol af allerhojeste kvalitet.”

— Brian Lindberg Hansen, manager hos Wika MENY Kege
Donald’s Pub Angers (Frankrig)

“My permanent search for talented brewers and breweries naturally led me to contact
Kasper Tidemann for the first time in Fuly 2016. I am proud and happy to have been the
first to import Alefarm Brewing in France since the beginning of 2018.

My collaboration with Alefarm Brewing has grown steadily and I now always have their
beers on tap in my pub. I can only recommend to my customers and to my colleagues in
France the quality, the delicacy and the consistency of the beers from Alefarm Brewing.

Finally, the kindness of Britt and Kasper has been a confirmation of the choice I have
made to sell Alefarm Brewing beers in France. I wish all the best for Alefarm Brewing, a

brewery that gives me so much.”
— Stéphane Lesieur, indehaver hos Donald’s Pub Angers
Lyngby Vinkcelder (Danmark)
“I Lyngby Vinkelder er vi meget optaget af at have et neert forhold til producenterne af

vores produkter - det er nemlig iser gennem den nere relation at man forstar
producentens personlighed, tanke og idé bag produkterne.
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I Alefarm Brewings tilfelde er det i den grad en ner relation, bade hvad angar det
faglige og professionelle, men i serdeleshed ogsa rent personligt - og sa smager
produkterne selvfolgelig bare ufatteligt godt!”

— Anders Peter Bruun, vin- og spirituskonsulent (WSET Level 2) hos Lyngby Vinkcelder

4.6 KONKURRENTSITUATION OG KONKURRENCEFORDELE

Markedet for specialgl er kendetegnet ved en scerdeles hgj konkurrence grundet antallet af bryggerier,
som er blevet stiftet de senere d&r bdde i Danmark og pd globalt plan.

Selskabet vurderer at Alefarm Brewing er et af de bryggerier pd markedet, som har den mest autentiske,
personlige og relevante historiefortcelling. Selskabet skiller sig ud ved at fokusere pd de personlige
relationer og de positive oplevelser, som kan skabes med Selskabets gl. Denne tilgang stdr i
modscetning til den typiske fremhoevelse af selve egenskaberne ved gllet, sddan som det ses pd sociale
medier hos andre bryggerier, som fx vaelger at fremhceve antallet af gange en given gl er blevet tilsat
humle.

Her skiller Alefarm Brewing sig ud ved ikke blot at fremhcoeve egenskaberne ved de gl, som Selskabet
producerer, men ved ogsd at fremhoeve de mennesker som stdr bag gllet samt deres béde individuelle
og feelles historier. Selskabet har et gnske om at fremstd identitetsskabende, personligt og ncerveerende
for derigennem skille sig ud fra sine konkurrenter.

Selskabet vurderer, at historiefortcellingen omkring Alefarm Brewing er den faktor, som udgar den
veesentligste konkurrencefordel pd markedet for unikke ol af hgj kvalitet. Det faktum, at Selskabets
markedsfgres som vaerende familiedrevet - og dermed drevet med hjertet af Kasper Tidemann og Britt
van Slyck - er unikt for Selskabet. Hertil kommer Selskabets evne til kontinuerligt at producere og lancere
nye gl med etiketter, hvorpé hvert design er nyt og stilskabende.

Endelig vurderer Selskabet, at det befinder sig i det averste spcend mellem eksklusivitet og moderniteten
i fortolkningerne af de stilarter, som Selskabet producerer. Her adskiller Selskabet sig dermed fra en lang
rcekke konkurrenter, som i hgjere grad fokuserer p&d massemarkedet og de traditionelle lagergil.

4.7 VAKSTPLANEN | PERIODEN 2020-2023

Visse af oplysningerne i nedenstédende punkt indeholder udsagn om fremtiden, der er baseret pd
forudscetninger og sken, som er forbundet med risici og usikkerhed.
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Mange af de vaesentlige forudscetninger, som Selskabet har anvendt, ligger udenfor Selskabets kontrol
og indflydelse. Udsagn og oplysnhinger om fremtiden afspejler Ledelsens bedste skan pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen. De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de fremadrettede
udsagn, idet forventede begivenheder ofte ikke indtroeder som forventet, og disse afvigelser kan
desuden vcere veesentlige.

De finansielle oplysninger om fremtiden i dette punkt ber lceses i sammenhoeng med afsnit 6
(“Risikofaktorer”).

Produktion og kapacitet

Selskabet gnsker at gge sin produktion af gl og goeringskapacitet i denne forbindelse ved investering i
koniske gceringstanke, fladbundede hviletanke samt tender af tree til fadlagring af henholdsvis merke ol
og spontangcerede saesongl. Tendernes antal afhcenger af om Maksimumudbuddet bliver néet, idet der
bliver reduceret af dette indkeb ved Minimumsudbuddet.

Selskabet gnsker tillige at ege sin evne til at tappe ol pd ddser, fustager og flasker, hvorfor Selskabet
planlcegger at investere i tappeudstyr hertil samt linjefering, rullebénd og evrigt nedvendigt udstyr
forbundet hermed.

Kapaciteten er ligeledes planlagt foraget i form af etablering af et egentlig kalerum til erstatning for
nuvcerende kglecontainer. Med et egentligt kalerum vil Selskabet vcere i stand til at opbevare starre
maengder gl pd kel og sdledes kontinuerligt kunne indfri de forventninger, som stilles af Selskabet selv
samt af udvalgte distributerer i forhold til at bibeholde den sdkaldte kelekoede, som Selskabet opererer
med.

Endelig har Selskabet i forbindelse med ovenstdende styrkelse af produktion og kapacitet behov for at
investere i diverse materiel og udstyr, herunder motoriseret udstyr til pallelaft, pumper,
fodevaregodkendte slanger, veerktgj, rorfaring, reservedele og avrige effekter, der vedrarer drift og
vedligeholdelse af Selskabets produktion.

Udvidelse af sortiment

Gennem investering i to fadlagringsprogrammer, der fokuserer pd henholdsvis merkt al samt
spontangceret saesongl, gnsker Selskabet at udvide sit sortiment af stilarter inden for @I, som produceres
og scelges pd flasker.

Det er Selskabets vurdering at der her ligger et stort og uudnyttet potentiale for voekst i omscetning sdvel
som anerkendelse som producent af unikke gl af hgj kvalitet. Det er tillige Selskabets vurdering at @l fra



ALEFARM
brewing

Alefarm Brewing gjort tilgcengeligt i flasker vil tiltale en sterre del af on-trade-segmentet, hvor udvalget
af gl historisk set har haft sit omdrejningspunkt i ol pd flaske.

Organisation og salg
Indtil nu er Selskabets udvikling iscer sket ved organisk veekst pé& baggrund af en indsats, der primeert er
ydet af stifter og CEO, Kasper Tidemann samt COO og salgsansvarlig (CSO), Britt van Slyck.

Selskabet vurderer, baseret pd kundedialog fra nuvcerende sdvel som nye interessenter samt pd
baggrund af relevante markedsrapporter, at potentialet for Selskabets portefslje af ol kan veere meget
storre end det potentiale, som hidtil er identificeret og udforsket.

Alefarm Brewing gnsker derfor at investere i madlrettet salgs- og markedsudvikling for at kunne veekste
salget indenfor de segmenter, hvor Selskabet allerede i dag er aktiv og har et begyndende kendskab hos
de potentielle kunder inden for bdde B2B- og B2C-segmentet.

Markedsfaring, branding, kommunikation og IR

Et andet vcesentligt omréde, som Selskabet kommer til at have fokus pé efter Optagelse til handel pd
Nasdagq First North Growth Market Denmark, er den indsats, som er forbundet med markedsfaring,
branding, kormmunikation og IR.

| en global og digitaliseret verden er disse omréder uhyre vigtige at investere i for at have succes som
mindre dansk virksomhed med fokus pd internationale kunder. Ligeledes er jeevnlig og transparent
kommunikation overfor investorer (“investor Relations”) af vaesentlig betydning for Selskabets udvikling
fremadrettet.

Storre paratlager af frisktappet ol

| trdd med investeringen i @get produktion og kapacitet, s& gnsker Selskabet at have et sterre paratlager
af frisktappet gl. Som situationen er i dag, oplever Selskabet ofte at have udsolgt af sine gl, hvorfor bdde
nye og eksisterende kunder kan indkgbe de moengder, som de gnsker.

Ved investering navnlig i hviletanke samt et kalerum vil Selskabet veere i stand til at brygge to eller
endda tre af det samme batch gl og séledes producere flere enheder pr. stilart - fx IPA eller DIPA - end
tilfoeldet er i dag.

Ekspansion i Sverige
Selskabet gnsker med baggrund i den ggede investering i produktionskapacitet at foretage en
ekspansion i Sverige, hvor Selskabet har til hensigt at scelge sine al.
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Grundet det svenske alkoholmonopol for alkoholiske drikke, som indeholder en alkoholprocent pd 3,5%
eller derover, der mé - og skal - Selskabet scelge de af sine gl, som befinder sig over dette
alkoholindhold, eksklusivt til Systembolaget. Systembolaget er den svenske virksomhed, som hdndhcever
alkoholmonopolet i Sverige, og som stdr for efterlevelse af lovgivningen p&d omrédet, herunder hvad
angdr tilladte dbningstider for Systembolagets butikker og forhandlere, produktudbuddet i hver butik og
s& fremdeles.

Systembolaget stiller en roekke krav til bryggerier, hvis gl gnskes indkgbt, og her er navnlig kravet om et
minimumsantal af enheder pr. ordre et krav, som Alefarm Brewing har behov for gget produktionsevne
og kapacitet for at kunne imgdekomme. Selskabet har allerede oprettet et datterselskab i Sverige og har
opndet alle de ngdvendige godkendelser, som er et krav for at f& lov til at fungere som leverander of
alkoholiske drikke til Systembolaget. Sdledes mangler Selskabet blot selve kapaciteten i sin produktion til
at gennemfgre ekspansionen. Ekspansionen forventes gennemfart ultimo Ql, 2021 og vil forage
produktionen pr. méned med 30.000 ddser & 44 centiliter.

Ekspansion i Asien

S&fremt Selskabet lykkes med sin svenske ekspansion i et séidant tempo at forventningerne til
afscetningen og indtjeningen pd dette marked er indfriet for vaekstplanens udlgb ultimo 2023, sé er det
Selskabets intention at igangscette den derpd planlagte ekspansion i Asien.

Navnlig Kina er et fremtidigt naglemarked for Selskabet grundet den udvikling, som det kinesiske
glmarked har gennemgdet de senere dr, hvorfor dreftelser med potentielle distributerer allerede pdgar
pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen.

Forventninger til Alefarm Brewings nggletal i perioden 2020-2023

Selskabet har valgt at estimere nagletal for indeveerende &r (2020) samt for en periode derefter p& 3 ar.
Nettoprovenuet fra Maksimumudbuddet rcekker til 100% af den planlagte produktionsudvidelse, hvor
Selskabet hoever produktionen fra 175.000 liter i 2020 og til forventeligt 450.000 liter i 2023.

At estimere udvikling med en endnu lcengere tidshorisont vurderer Selskabet ikke at vcere retvisende.

Udviklingen i nggletal vil i de kommende 3 &r voere pdvirket af egede omkostninger til markedsfering og
salgsaktiviteter, udvidelse af organisationen samt udvidelse af produktionskapaciteten og den heraf
folgende evne til at aftappe gl i forskellige emballage-formater. | omscetningen er indeholdt Selskabets
forventede salg til det svenske marked samt en forggelse af salget til eksisterende kunder og
distributerer pd de markeder, som Selskabet opererer i pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen.
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Ar (DKK '000)
Omscetning

Vareforbrug
Daekningsbidrag
Personaleomkostninger
@vrige kapacitetsomkostninger
Andre driftsindtoegter
EBITDA

Afskrivninger

EBIT

Finansielle omkostninger

EBT

2018

2.253

-1.247

1.006

-1.117

-2174

1.792

-493

-145

-639

-134

=773

2019

4.957

-2.467

2.490

-1.587

-2.430

1.675

148

-215

2020

6.444

-2.647

3.797

-1.881

-1.979

-63

-450

-513

-513

2021

11.110

-4.444

6.666

-4.320

-2.244

102

-1.500

-1.398

-1.398

2022

17.515

-6.831

10.246

-5.460

-2.405

2.819

-2.300

519

519

Tabel 4: Alefarm Brewings nogletal i perioden 2020-2023 (kilde: Alefarm Brewing)

4.8 ORGANISATION

Alefarm Brewing har pr. datoen for Virksomhedsbeskrivelsen 6 fuldtidsansatte. Dertil kommer

2023

24.810

-9.500

15.310

-6.500

-2.550

6.260

-2.300

3.960

3.960

outsourcede ressourcer og kompetencer, der er tilknyttet Selskabet, herunder gkonomirapportering og

bogfering.

Organisationen er illustreret i nedenstdende diagram. Medarbejderne arbejder alle med bryggeriet pd

Lunikvej i Greve som base, mens navnlig Kasper Tidemann og Britt van Slyck har udkerende arbejde i

form af deltagelse i arrangementer og begivenheder i salgsfremmende gjemed.
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Stifter og CEO
Kasper Tidemann
\ \ )
CFO Produktion Salg Markedsfering

(pt. outsourced) Kasper Tidemann Britt van Slyck Kasper Tidemann
J J/ J J/
N ' N N ' A

Bogholderi Brygmester Lageransvarlig Kommunikation

(pt. outsourced) Alex Frackenponhl Carlos Bencke Kasper Tidemann
J | J J |\ J/
( ) ( )

Assisterende brygmester Branding

Jack Delaney Kasper Tidemann
. J | J/
\ )

Brygger Design

Antoine Robin Kasper Tidemann

J/ J

Figur 8: organisationen i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

Organisation 12 méneder efter forventet Optagelse til handel

Selskabet forventer at udvide sin organisation, séledes at Selskabet 12 méneder efter forventet
Optagelse til handel beskceftiger 10 fuldtidsansatte medarbejdere, som fordeler sig p& samlet set 1 CEO, 1
CFO, 1 CCO, 1lageransvarlig, 1 driftsleder, 1 produktionsleder og 4 bryggere.

Ledelse
Ledelsen har det endelige ansvar for Selskabet og refererer til Bestyrelsen. Ledelsen har ansvar for
forretningsudvikling, strategi, markedsfering, HR samt administration.

gkonomi

Denne afdeling varetager skonomi, skonomirapportering, bogholderi samt finansielle opgaver beslocegtet
hermed. Med baggrund i Selskabets sterrelse betjenes dette omréde af Selskabets CEO i outsourcet
samarbejde med Selskabets revisor, Kallermann Revision AlS.

Al intern og ekstern rapportering vil blive varetaget af Selskabets CEO og Bestyrelse i samarbejdet med
Selskabets revisor, indtil Selskabet har opnéet en sterrelse, der kraever en selvstaendig gkonomifunktion.
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Selskabets bestyrelsesformand har betydelig skonomierfaring fra et tidligere selskab, Athena IT-Group
A/S, som var optaget til handel p& Nasdag First North Growth Market Denmark i perioden 2007-2015.

Salg

Denne afdeling varetager al salgsaktivitet og dialog med potentielle samt nuvaerende kunder inden for
bdde B2B- og B2C-segmentet. Her varetages hele salgsprocessen fra identifikation af kundeemner til
egentligt salg af gl samt opfelgning i relation til bestdende kunder.

Afdelingen har hidtil veeret drevet af Selskabets COO og salgsansvarlig (CSO), Britt van Slyck, suppleret
af Selskabets stifter og CEO, Kasper Tidemann. Salgsindsatsen er baseret pé servicering of
indkommende salg i form af henvendelser, henvisninger og deltagelse i mader, events og glfestivaler
med videre.

For at understotte voekststrategien er det denne del af forretningen, som Selskabet specifikt gnsker at
udvide og styrke fremadrettet efter Optagelse til handel for i endnu hgjere grad proaktivt at kunne
ops@ge nye potentielle kunder, bdde nationalt og internationalt i forhold til distributgrer i nye markeder.

Produktion

Denne afdeling varetager Selskabets produktion af gl samt Isbende produktionsplanlcegning, tapning af
ol i déser, fustager og flasker samt bestilling af de ingredienser og den emballage, som er ngdvendig for
at understatte produktionen af al. Hertil folger propagering af geerstrenge samt gvrig aktivitet, som er
forbundet med at producere unikke gl af hgj kvalitet.

Markedsfering

Denne afdeling varetager aktiviteter inden for markedsfering, kommunikation, branding samt Selskabets
aktiviteter pd& sociale medier. Med baggrund i Selskabets sterrelse - samt af hensyn til den vcesentlige
historiefortcelling, som Selskabet udfgrer - har dette omrdde indtil nu veeret betjent af Kasper Tidemann.

4.9 DIREKTIONEN OG N@GLEMEDARBEJDERE

| det falgende proesenteres den daglige Ledelse samt naglemedarbejdere i Selskabet:
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Kasper Tidemann
Stifter og CEOQ, fodt den 24. april 1984

Kasper Tidemann alene udger direktionen i Alefarm Brewing og har
som administrerende direkter det overordnede ansvar for Selskabets
forretning, udvikling og identitet.

Kasper har en baggrund med over 20 érs erfaring som selvstoendig

softwareudvikler og designer. Han har designet og udviklet en raekke
platforme og systemer for starre kunder, herunder Unilever Danmark
A/S og Danske Spil A/S.

Kasper har derudover boet og arbejdet i San Francisco i perioden
2010-2014, hvor han udviklede software til personbeskyttelse af den
gverste ledelse hos Facebook. Det var i denne periode at hans store
passion for specialgl opstod.

Britt van Slyck (gift med Kasper Tidemann)
CSO, fodt den 19. marts 1987

Britt van Slyck har som CSO det overordnede ansvar for daglig drift
af salgsindsatsen hos Alefarm Brewing samt ansvaret for salg til
distributarer og gvrige erhvervskunder.

Britt har en baggrund inden for marketing og channel sales inden for

software og navnlig Saas-platforme. Hun har blandt andet boet i
San Francisco i perioden fra 2011-2015, hvor hun medvirkede til
lanceringen af danske Podio pd det amerikanske marked.

Herefter arbejdede hun med channel marketing for Twilio, som
leverer SMS- og teleydelser navnlig til starre tech-selskaber,
herunder Uber.

Side 47 af 129 Virksomhedsbeskrivelse Alefarm Brewing A/S
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Alex Frackenpohl
Brygmester, fodt den 27. august 1989

Alex Frackenpohl har som brygmester det overordnede ansvar for
produktion, kvalitetskontrol, tapning af gl samt vedligeholdelse af
produktionsspecifikt udstyr hos Alefarm Brewing.

Alex har en baggrund som ledende brygger hos Cerebral Brewing i
Denver, Colorado. Her arbejdede han 2016-2019 og havde sit fokus
pé& moderne stilarter samt fadlagrede scesongl.

Alex har derudover erfaring som brygger fra Beckenridge Brewery,
ligeledes i Denver, Colorado. Alex er oprindeligt fra New York.

Jack Delaney
Assisterende brygmester, fodt den 30. januar 1994

Jack Delaney har som assisterende brygmester til opgave at brygge
og koordinere produktionen af @l hos Alefarm Brewing. Herunder
ligger arbejdsopgaver inden for tarhumling, propagering af goer og
sd fremdeles.

Jack har en baggrund som brygger hos Electric Bear Brewing i Bath,
Storbritannien, hvor han i perioden 2016-2019 medvirkede til en
professionalisering og modernisering af portefgljen af @l hos
bryggeriet.

Jack besidder tillige en imponerende viden om iscer humlesorter og
deres forskellige smagsmcessige egenskaber, som de giver sig til
udtryk i de gl, som de indgér i hos Alefarm Brewing.

Virksomhedsbeskrivelse Alefarm Brewing A/S
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Direktionens tillidshverv
Direktionens tillidshverv oplistes i det falgende:

¢ Kasper Tidemann, stifter og CEO
Nuvcerende tillidshverv og ledelse

- Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974, direkter, reel ejer (august 2015 —)

- Tidemann&Co ApS, CVR-nummer 30003993, direktar, reel ejer (november 2006 —)

- Tidemann&Co Consulting ApS, CVR-nummer 39162008, direkter, reel ejer (december 2017 —)
- Live Company A/S, CVR-nummer 35251553, bestyrelsesmedlem (maj 2019 -)

- Lydfolket Holding ApS, CVR-nummer 35251588, reel ejer (marts 2018 -)

Ophgrte relationer inden for 5 ar

- Tidemann&Co ApS, CVR-nummer 30003993, bestyrelsesmedlem (november 2006 - august 20212)
- Tidemann Publishing, CVR-nummer 27863108, direkter, bestyrelsesmedlem, reel ejer (jonuor 2014 -
januar 2015)

- Meeho! ApS, CVR-nummer 30590945, direkter, fuldt ansvarlig deltager (maj 2007 - oktober 2019)
- Frey Ventures ApS, CVR-nummer 37320749, direktor (december 2015 - februar 2016),
bestyrelsesformand (februar 2016 - marts 2017)

- HELIUM ApS, CVR-nummer 37442641, bestyrelsesmedlem (september 2016 - september 2018)

4.10 BESTYRELSEN

Bestyrelsen varetager den overordnede og strategiske ledelse og skal sikre en forsvarlig organisation af
Selskabets virksomhed. Bestyrelsen pdser blandt andet fglgende:

« at bogfgringen og regnskabsaflaeggelsen foregdr pd en mdde, der efter Selskabets forhold er
tilfredsstillende,

« at der er etableret de forngdne procedurer for risikostyring og interne kontroller,
« at Bestyrelsen lgbende modtager den forngdne rapportering om Selskabets finansielle forhold,
« at Direktionen udegver sit hverv pd en behgrig mdde og efter Bestyrelsens retningslinjer,

« at Selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, herunder at der er tilstroekkelig likviditet til at
opfylde Selskabets nuvcerende og fremtidige forpligtelser, efterhdnden som de forfalder, og



ALEFARM
brewing

Bestyrelsen er sdledes til enhver tid forpligtet til at vurdere den gkonomiske situation og sikre, at det

tilstedevcerende kapitalberedskab er forsvarligt.

Generalforsamlingen veelger medlemmerne til Bestyrelsen.

Bestyrelsens afhaengighed pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen

Bestyrelsens afhcengig pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen figurerer i den falgende tabel:

Navn Stilling

Jens Erik Thorndahl Bestyrelsesformand
Britt van Slyck Bestyrelsesmedlem
Helene Abel Hansen Bestyrelsesmedlem
Tue Byskov Botkjcer Bestyrelsesmedlem

Vurdering af afhcengighed

Uafhaengig
Uafhaengig
Uafhaengig

Uafhaengig

Ejerandel

5,04 %

0,00 %

0,00 %

18,18 %

Tabel 5: Bestyrelsens afhengighed pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen (kilde: Alefarm Brewing)

Bestyrelsen samt nuveerende og tidligere ledelseshverv
Bestyrelsen og hvert respektive medlems nuvcerende og tidligere ledelseshverv redegeres for i det

folgende:

« Jens Erik Thorndahl (bestyrelsesformand)

Medlem af Bestyrelsen siden den 12. december 2019. Jens Erik Thorndahl, fadt den 6. januar 1957.

Bestyrelsesformand i en raekke selskaber inden for blandt andet industri, robotteknologi, IT og software

og er samtidig administrerende direkter for brancheforeningen Danish Cloud Community.

Med 32 é&rs direktererfaring i badde industri-, detailhandels- og IT-virksomheder, heraf over 22 &r som

administrerende direkter, suppleret med mangedrig bestyrelseserfaring, har Jens Erik Thorndahl et

bredt register at troekke pd. Han har séledes stor erfaring fra produktionsvirksomheder, herunder

optimering af processer, indkab, gkonomistyring og administration samt dertil betydelig international

baggrund i salg og distribution gennem forhandlere pé globalt plan. Dertil kommer en indsigt inden

for IT og e-handel. Han har erfaring som bestyrelsesformand og CEO i virksomheden Athena IT-Group,

som tidligere var optaget til handel p&d Nasdagq First North Denmark med sidste handelsdag den 31.

december 2015.
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Nuvcerende tillidshverv og ledelse

- Danish Cloud Community F.M.B.A, CVR-nummer 34722935, administrerende direktor, (Gpril 2018 —)
- J. E. Thorndahl Holding A/S, CVR-nummer 25388267, administrerende direkter, bestyrelsesmedlem,
reel ejer (maj 2000 -)

- Mikkelsen Electronics A/S, CVR-nummer 15603712, bestyrelsesformand (jcmuqr 2008 -)

- Start Gruppen ApS, CVR-nummer 37130699, bestyrelsesformand, reel ejer (juli 2015 -)

- Thorndahls ApS, CVR-nummer 39524414, administrerende direkter, reel ejer (opril 2018 -)

- 4 Dimensions A/S, CVR-nummer 32563600, bestyrelsesformand (december 2019 —)

- Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974, bestyrelsesformand (december 2019 —)

- Gain & Co Holding ApS, CVR-nummer 40640185, reel ejer (juni 2019 -)

- Gain & Co ApS, CVR-nummer 39086638, bestyrelsesformand (maj 2019 -)

- Nordic Computer A/S, CVR-nummer 27524958, bestyrelsesmedlem (december 2018 —)

- Marstrand Innovation A/S, CVR-nummer 21237671, bestyrelsesformand (februor 2020 —)

Ophagrte relationer inden for 5 ar

- Sentia Denmark Services 2 A/S, CVR-nummer 19560201, administrerende direkter,
bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem (oktober 2008 - februar 2018)

- Bloom ApS, CVR-nummer 27909094, bestyrelsesformand (maj 2019 — marts 2020)

- IT-Kartellet ApS, CVR-nummer 35845976, bestyrelsesformand (marts 2019 - november 2019)

- SecureNetwork A/S CVR-nummer 33860358, bestyrelsesmedlem, administrerende direktar (oktober
2013 - marts 2018)

- Danish Cloud Community F.M.B.A, CVR-nummer 34722935, ncestformand for bestyrelsen (april 2016
- april 2018)

- Danish Cloud Community F.M.B.A, CVR-nummer 34722935, bestyrelsesmedlem (april 2015 - april
2016)

- Athena IT-Group A/S, nu Sentia Denmark Services A/S ved fusion, CVR-nummer 19560201,
administrerende direkter (maj 2012 - marts 2019)

- GAHFJW HOLDING A/S, CVR-nummer 38593862, administrerende direkter, bestyrelsesmedlem
(november 2017 - marts 2019)

- Gain & Co Holding ApS, CVR-nummer 40640185, bestyrelsesformand (juni 2019 — maj 2020)

« Britt van Slyck (bestyrelsesmediem)

Medlem af Bestyrelsen siden den 12. december 2019. Britt van Slyck, fedt den 19. marts 1987. Gift med
Kasper Tidemann.

Britt van Slyck besidder en bred erfaring, som er skabt inden for arbejde i primcert IT-sektoren samt



ALEFARM
brewing

inden for marketing og channel sales af Saas-platforme hos tech-startups. Britt van Slyck har boet og
arbejdet i San Francisco henover en drrcekke fra 2011-2015, hvor hun blandt andet assisterede danske
Podio ApS med sin amerikanske lancering samt Twilio, Inc. med deres channel marketing-indsats.

Hun arbejder i dag med det operationelle og salgsmaessige ansvar i Alefarm Brewing ApS og besidder
derudover en rédgivende rolle i Tidemann&Co ApS.

Nuvcerende tillidshverv og ledelse

- Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974, bestyrelsesmedlem (december 2019 —)
- Seller Leads CRM IVS, CVR-nummer 38336568, direktar, reel ejer (jcmuqr 2017 —)
- Tidemann&Co Consulting ApS, CVR-nummer 39162008, reel ejer (december 2017 —)

Ophgrte relationer inden for 5 ar

Der er ingen opherte relationer at noevne.

« Helene Abel Hansen (bestyrelsesmedliem)

Medlem af Bestyrelsen siden den 3. august 2020. Helene Abel Hansen, fadt d. 5. juni 1968. | dag ansat
hos Pandora A/S som VP for Marketing & E-commerce for EMEA-regionen.

Helene Abel Hansen besidder over 20 érs erfaring med marketing og branding pé global plan, heraf 12
ér i reklamebranchen som kontaktdirekter i indland og udland - inklusiv Tyskland, Singapore og
Sydney - samt 10 &r hos Pandora med bd&de globalt og regionalt ansvar for brandet. De seneste 5 &r
har Helene Abel Hansen veceret instrumental i Pandoras digitale transformation med fokus pd
digitaliseringen af Pandoras marketingmodel, herunder anvendelse af digitale medier, kundedata,
kunderejser samt personalisering af kundernes digitale oplevelse. Endvidere har hun de seneste 4 ér
haft P&L-ansvar for Pandoras EMEA e-commerce-omscetning og har leveret drlig voekst pd 35% samt
haft det fulde ansvar for kundernes kebsoplevelse inklusiv logistik og fulfilment.

Samlet set kommer Helene Abel Hansen med stor international erfaring med retail, marketing og e-
commerce indenfor B2C, og forstdr vigtigheden af at kunden er i centrum samt forstér de nye
generationers digitale adfcerd - alt sammen vigtige parametre for at bygge brands og vinde de
fremtidige kunder i en omskiftelig retail-verden.

Helene Abel Hansen er aktiv i forskellige netvoerk samt engageret i NGO Human Practice, som
understatter borns lcering i nogle af verdens mest udsatte lande.
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Nuvcerende tillidshverv og ledelse

- Pandora A/S, CVR-nummer 28505116, Vice President EMEA Marketing & E-commerce (morts 2016 —)
- Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974, bestyrelsesmedlem (ougust 2020 —)

Ophgrte relationer inden for 5 ar

- Teenketanken Morgendagens, advisory board-medlem (marts 2017 - august 2019)

« Tue Byskov Batkjcer (bestyrelsesmediem)

Medlem af Bestyrelsen siden den 3. august 2020. Tue Byskov Batkjcer, fadt den 3. januar 1968.
Bestyrelsesformand og bestyrelsesmedlem for og i en raekke selskaber og organisationer.

Med 25 drs ledelseserfaring fra bdde industri-, detailhandels-, investerings- og IT-virksomheder,
herunder 23 d&r i koncernledelsen for fire forskellige familieejede industrivirksomheder, suppleret med
mangedrig bestyrelseserfaring og erfaring med medejerskab af virksomheder, har Tue Byskov Botkjcer
en lang rcekke relevante kompetencer.

Tue Byskov Bgtkjcer har stor erfaring fra internationale produktionsvirksomheder samt stor global
erfaring med organisationsudvikling, kornmunikation, CSR og ledelse.

Ved siden ad sin erhvervskarriere har Tue Byskov Bgtkjcer altid vceret engageret i frivilligt socialt
arbejde og kulturarbejde og har derigennem oparbejdet et betydeligt politisk netvoerk samt erfaring
med lobby- og interessevaretagelse.

Nuveerende tillidshverv og ledelse

- Kuma Holding ApS, CVR-nummer 37612278, administrerende direktar (morts 2018 -)

- Kuma Holding ApS, CVR-nummer 37612278, reel ejer (oktober 2018 -)

- Apollo Bar ApS, CVR-nummer 37614343, administrerende direktor (november 2017 —)
- Apollo Bar ApS, CVR-nummer 37614343, reel ejer (januar 2018 -)

- Café Atelier September ApS, CVR-nummer 38758098, administrerende direktar (november 2017 -)
- Café Atelier September ApS, CVR-nummer 38758098, reel ejer (oktober 2018 -)

- Cafe SMK ApS, CVR-nummer 39180421, administrerende direktar (morts 2018 —)

- NoName Aps, CVR-nummer 38758128, administrerende direktor (november 2017 —)

- NoName Aps, CVR-nummer 38758128, reel ejer (oktober 2018 -)

- Fashion Society A/S, CVR-nummer 38898337, bestyrelsesformand (september 2017 -)
- Nué Group ApS, CVR-nummer 34614083, bestyrelsesformand (maj 2019 -)

- Rue de Tokyo ApS, CVR-nummer 39177692, bestyrelsesformand (september 2017 -)
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- Naja Lauf ApS, CVR-nummer 39868563, bestyrelsesformand (februar 2019 -)

- Mark Kenly Domino Tan ApS, CVR-nummer 32355323, bestyrelsesformand (september 2017 -)

- LEBA Holding ApS, CVR-nummer 28114419, bestyrelsesmedlem (december 2017 -)

- LEBA Innovation A/S, CVR-nummer 29205191, bestyrelsesmedlem (december 2017 —)

- Tue Invest ApS, CVR-nummer 31285828, administrerende direkter, bestyrelsesmedlem, reel ejer
(morts 2008 —)

- Bindslev A/S, CVR-nummer 10084814, bestyrelsesformand (juni 2018 -)

- Vangrefonden, CVR-nummer 65242710, bestyrelsesmedlem (august2017 —)

- Den Erhvervsdrivende Fond Hans Knudsen Instituttet, CVR-nummer 67790928, bestyrelsesmedlem og
siden ncestformand (Gugust 2013 —)

- Fonden Copenhagen Opera Festival, CVR-nummer 39505940, bestyrelsesmedlem (marts 2018 -)
- Cannabis Danmark, CVR-nummer 38851217, ncestformand (juni 2019 —)

- Dansk Stalking Center, CVR-nummer 32748708, bestyrelsesmedlem (april 2018 -)

- Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974, bestyrelsesmedlem (juli 2020 - )

Ophgrte relationer inden for 5 ar

- FOSS Analytical A/S, CVR-nummer 73399815, direktor (dugust 2007 — november 2016)

- Jane Kenig A/S, CVR-nummer 37694037, bestyrelsesformand (april 2018 - september 2019)

- PowerHouse CPH ApS, CVR-nummer 35654585, bestyrelsesmedlem (januar 2016 — december 2017)
- KB Vin A/S, CVR-nummer 11519938, bestyrelsesformand (august 2007 - juni 2017)

- Ewald Andersen Holding A/S, CVR-nummer 54450850, bestyrelsesmedlem (morts 2010 - juni 2017)

Ledelsens Fit & Proper-erkicering om tidligere erhverv
Ingen medlemmer af Bestyrelsen, Direktionen eller nogen naglemedarbejdere er aktuelt eller har inden
for de seneste 5 &r veeret involveret i:

» Anklager for svigagtige lovovertrcedelser,

+ ledende medarbejdere i Selskaber, der er gdet konkurs, kommet under bobehandling eller trédt i
likvidation,

« genstand for offentlige anklager og/eller sanktioner, hvorved retten til at fungere som medlem af en
udsteders bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan er blevet frataget.

Ledelsens Fit & Proper-erklaering om hverv i ophorte selskaber
Der er ingen bestyrelsesmedlemmer, som har ophgrte relationer i selskaber, som er ophert pd grund of
konkurs eller tvangsoplasning.



ALEFARM
brewing

4.11 INCITAMENTSPROGRAMMER
Bestyrelsen modtager et kontant bestyrelseshonorar og ingen del heraf er resultatafhcengig.
Pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen har Bestyrelsen ikke indgdet bonusaftaler med Selskabets Direktion.

Bestyrelsen pdtcenker at treeffe beslutning om indfgrelse af warrant- eller medarbejderaktieordninger
efter gennemfart Optagelse til handel pé& Nasdagq First North Growth Market Denmark.



Kasper Tidemann ann
Founder and CEO
® mo.- @
< GIV ALDRIG OP i,

Jonas Peter Plager var premierlgjtnant og delingsferer for 3. deling pa Hold 9,
som blev udsendt til Afghanistan i februar 2010. Han blev ramt af en
improviseret spraengladning efter delingen var blevet beskudt med gevaerild pa
vej ud af den grenne zone.

Jeg har sa mange gode minder fra vores venskab.

Jeg husker sene naetter i gymnasietiden, hvor jeg reparerede hans mors
computer, mens han lavede min blaekregning. Jeg husker de forste fester, som
foregik i hejt humer. Og sa husker jeg da vi blev overfaldet et sted i provinsen,
hvor jeg fik en knytnaeve i ansigtet og flaekkede et gjenbryn, sa blodet piblede
frem fra et dbent sar, der sidenhen blev til et ar, som jeg baerer den dag i dag.

Jonas forsvarede mig den aften. Han tog altid ansvar, stod forrest og kaampede
bravt. Jeg husker min kammerat for hans mod, viljestyrke og sans for

ordentlighed. Han var et godt menneske.

D. 21. juli er det 10 ar siden han faldt i Afghanistan. Pa dagen vil jeg tage ud pa
Solbjerg Kirkegard og drikke en gl, som jeg har lavet til ham.

Den er navngivet Giv Aldrig Op. Det er de selvsamme ord som star pa hans
gravsten og som sidenhen har kendetegnet min karriere som selvstaendig - og
som menneske.

Hvil i fred, min ven, og tak for det hele. Giv aldrig op.

Alt det bedste,

Kasper.
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5. Finansiel beskrivelse

5.1 GENERELT SAMT ERKLZRING OM GZLD OG KAPITAL PR. DEN 30. JUNI 2020

Selskabet har opstillet nedenstéende nggletal geeldende pr. den 30. juni 2020. Tallene er ikke revideret,
og der er ikke lavet en kvartalsrapport.

Nagletal pr. den 30. juni 2020 - halvarstallene 2020 er ikke revideret

DKK 344.895 DKK 226.832 DKK 1.419.871
Rentebaerende goeld Likvid beholdning Egenkapital

Tabel 6: nogletal for Alefarm Brewing pr. d. so. juni 2020 (kilde: Alefarm Brewing)

Arsrapporterne for Alefarm Brewing er aflagt i overensstemmelse med @rsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemnmelser for klasse C.

For en ncermere beskrivelse af den anvendte regnskabspraksis henvises til beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis joevnfar Selskabets arsrapport for regnskabsdret 2019, som er tilgeengelig pé
Selskabets hjemmeside (https://alefarm.dk/investor).

Nedenst&ende oversigter viser hoved- og nggletal for de seneste to drsregnskaber fra 2018 og 2019. Der
henvises til de offentliggjorte arsrapporter for en mere detaljeret beskrivelse af regnskaberne. Selskabets
drsrapporter for 2018 og 2019 er tilgcengelige pd Selskabets hjiemmeside (https://alefarm.dk/investor).

5.2 RESULTATOPGORELSE

Selskabets resultatopgerelse for de seneste to drsregnskaber er gengivet her:

Resultatopggorelse 2019 2018
DKK 01/01 2019 - 31/12 2019 01/01 2018 - 31/12 2018

Nettoomscetning 4.956.957 2.252.637
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Daekningsbidrag 2.489.793 1.005.980
Personaleomkostninger -1.586.948 -1.117.088
@vrige omkostninger -2.430.562 -2.174.536
Andre driftsindtaegter 1.674.701 1.792.000
EBITDA 146.984 -493.644
Afskrivninger -214.564 -145.275
EBIT -67.580 -638.919
Finansielle poster -22.134 -134.425
EBT -89.713 -773.343
Selskabsskat 0 99.172
Periodens resultat -89.713 -674.171

Tabel 7: resultatopgorelse for regnskabsdret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

5.3 BESKRIVELSE AF UDVALGTE POSTER | RESULTATOPGQRELSEN

Nettoomscetning

Udviklingen i Selskabets nettoomscetning udviser en stigning pd 120%, som kommer fra en betydelig
stigning af primeert eksporten til de internationale markeder - en stigning, som udger 152% - men
skyldes ogsé en vaesentlig stigning i det indenlandske salg, som anlgber 67%. Omkring 75% af Selskabets
omscetning i 2019 stammer fra eksport til Europa, Asien og Australien.

Dcekningsbidrag

Deekningsbidraget i 2019 ligger pd et veesentligt hgjere niveau end 2018 med en stigning pd 160%.
Doekningsgraden er forgget fra 44,6% til 52,8% fra 2018 til 2019. Stigningen skyldes store drifts- og
produktivitetsforbedringer i produktionen, som har betydet, at produktionsmaengderne - antal liter
feerdigtappet ol - er blevet gget gennem en mere effektiv udnyttelse af bdde rdvarer, udstyr og
teknologi.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostningerne er i 2019 steget med 42% i forhold til 2018. Den ngdvendige personalekapacitet
i driften af et bryggeri stiger vaesentligt mindre end de udnyttede produktionskapaciteter.

Produktionsmaengderne er sdledes steget med kun en begraenset egning i personaleomkostningerne.

Afskrivninger
Selskabet afskriver pd indretning af lejede lokaler og pé driftsmidler. Der afskrives over aktivets
forventede levetid, hvilket vil vaere mellem 5-10 ar.

Finansielle poster

Selskabet har primcert veeret finansieret af I&n fra ejerkredsen, der i forbindelse med d&rsregnskaberne i
2018 og 2019 efterfglgende har eftergivet I&inebelgbene. Disse belgb er enten blevet reguleret via
egenkapitalen som et koncerntilskud eller som ekstraordincer indtcegt (“Andre driftsindtcegter”)
afhcengig af sterrelsen pd den enkelte ldngivers ejerandel. De eftergivne belgb svarer i 2019 til DKK
1.860.045 og i 2018 til DKK 4.000.000.

1. halvér 2020

1. halvdr 2020 er afsluttet med en pcen vaekst i omscetningen pd 26% set i forhold til aret fer og med
specielt en vaesentlig bedre indtjeningsevne, som skyldes kombinationen af en steerkt forbedret
kapacitetsudnyttelse - og dermed daekningsbidrag - samt en evne til at fastholde
omkostningsniveauet.

udviklingen og resultatet skal ses i lyset af den krise, der ramte Danmark og dermed Selskabet den 1.
marts 2020 i forbindelse med udbruddet af COVID-19 og den efterfglgende nedlukning. Langt den
overvejende del af eksportordrerne blev udskudt eller aflyst, og salget til de danske barer, caféer og
restaurationer stoppede brat.

En steoerk forggelse af online-salget bdde i Danmark og pd internationalt plan har imidlertid kompenseret
delvist for omscetningstabet. Selskabet har ikke deltaget i nogen corona-hjcelpepakker, men har som
alle andre virksomheder féet udskudt betalingen af A-skat i en kortere periode grundet lovgivning
herom.
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Nedenfor felger resultatopgerelsen for 1. halvér 2020:

Resultatopgerelse
DKK

1. halvér 2020
01/01 2020 - 30/06 2020

Nettoomscetning 2.884.099
Daekningsbidrag 1.640.061
Personaleomkostninger -707.107
@vrige omkostninger -978.061
EBITDA -45.108
Afskrivninger (ansl@et) -113.801
EBIT -158.909
Finansielle poster -7.939
EBT -166.848
Tabel 8: resultatopgorelse for forste halvar 2020 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)
5.4 BALANCE
Selskabets balance for de seneste to drsregnskaber er gengivet her:
Balance 2019 2018
DKK 01/012019 - 31/12 2019 01/01 2018 - 31/12 2018
AKTIVER

Anloegsaktiver

Andre anlceg, driftsmateriel og inventar

Indretning af lejede lokaler

528.724

332.238

531.946

396.670
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Deposita
Anloegsaktiver i alt
Omscetningsaktiver
Varelager

Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Tilgodehavende skat hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgroensningsposter
Likvide beholdninger
Omscetningsaktiver i alt
Aktiver i alt

PASSIVER

Kapital

Overkursfond

Overfort resultat

Foresléet udbytte
Egenkapital i alt

Geeld

Geeld til realkreditinstitutter (anlaegslén)

Anden langfristet gceld

330.310

1.191.272

573.524

485.893

99.172

503.602

9.433

242.377

1.914.001

3.105.273

46.000

1.287.103

253.618

1.586.721

239.794

48.507

320.980

1.249.596

492.909

363.372

159.928

99.172

274172

3.189

212.338

1.605.080

2.854.676

1.000

196.987

197.987

388.444

1.674.705
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Langfristede geeldsforpligtelser i alt 288.301 2.063.149
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 610.623 284.622
Anden gceld 443.838 140.000
Kortfristet del af langfristet gceld 140.000 140.000
Deposita 35.790 17.700
Kortfristede gceldsforpligtelser i alt 1.230.251 2.656.689
Geeldsforpligtelser i alt 1.518.552 2.656.689
Passiver i alt 3.105.273 2.854.676

Tabel 9: balance for regnskabsdret 2019 0g 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

| det felgende beskrives udviklingen i en rcekke udvalgte poster pd& balancen, som er relevante for
Selskabet at fremhceve.

Omscetningsaktiver
Bdde varelager og debitorer har veeret svagt stigende i forhold til 2018, men det skyldes udelukkende
den hgjere aktivitet, som den er foregdet i Selskabet.

Under Tilgodehavender figurerer det faktum at man pé grund af den meget store eksportandel, samtidig
med at der typisk foretages vareindkeb i Danmark, altid vil have et momstilgodehavende af en ikke
ubetydelig starrelse. Momstilgodehavendet ved udgangen af 2019 anlgb séledes omkring DKK 484.000.

Likvide beholdninger
De likvide beholdninger har veeret pévirket af den lgbende I&nefinansiering af ejerne og har derfor ligget
pd et stabilt niveau i kraft af den efterfalgende gceldseftergivelse fra Selskabets ejere.

Egenkapital

Egenkapitalen er styrket fra 2018 til 2019 i forbindelse med omdannelsen af Selskabet fra et IVS til et ApS,
hvor kapitalen steg fra DKK 1.000 til DKK 46.000. Der udstedtes i den forbindelse nye anparter svarende til
10% af den nye kapital den 12. december 2019, hvilket er metoden, hvormed Ichimas Holding ApS (Fabian
losif Ichimas) og Thorndahls ApS (Jens Erik Thorndahl) blev anpartshavere. Ligeledes fik Selskabet ved
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drsafslutningen den 31. december 2019 eftergivet geeld fra ejerne, omfattende et koncerntilskud pé DKK
185.343 samt en ekstraordincer indtcegt p& DKK 1.674.705.

Anden gceld

Af anden geeld for 2018 fremgdr geelden til ejerne, som blev eftergivet ved drets afslutning. | forbindelse
med ansggning om Optagelse til handel har Selskabet I&nt DKK 500.000 af Tidemann&Co ApS (kasper
Tidemann) samt DKK 1.000.000 af Unterholding ApS (Mick @gendahl). L&nene er givet som rene
erhvervslén uden sikkerhed. Der er ikke knyttet betingelser til I&nene.

5.5 PENGESTROMSOPGQRELSE

Pengestremsopggrelsen for Selskabets seneste to regnskabsdr er gengivet i det felgende:

Pengestromsopgorelse 2019 2018
DKK 01/01 2019 - 31/12 2019 01/01 2018 - 31/12 2018
Arets resultat -89.713 -674.171
Arets af- og nedskrivninger 214.564 145.275
Reguleringer af geeldseftergivelse -1.674.701 0
Z&ndring i varebeholdninger -80.615 -386.330
Zndringer i tilgodehavender -198.270 -628.956
Zndring i leverandgergeoeld 685.217 382.979
Pengestromme fra driftsaktiviteter -1.143.518 -1.161.203
Kob af materialle anlcegsaktiver -146.910 -770.675
Deposita -9.330 30.000
Pengestromme fra investeringsaktiviteter -156.240 -740.675
Afdrag pé langfristede geoeldsforpligtelser -148.650 -197.925
Kapitalindskud 1.478.447 2.208.000

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter 1.329.797 2.010.075
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Z&ndring i likvider 30.039 108.197
Likvider primo 212.338 104.141
Likvider ultimo 242.337 212.338

Tabel 10: pengestromsopgorelse for regnskabsdret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Kallermann Revision)

Pengestromme fra driftsaktivitet

Finansieringen af den lgbende drift er sket gennem lé&n fra ejerne, der som tidligere ncevnt er blevet
eftergivet ved drets afslutning. Fra begyndelsen af 2020 er finansieringen sket via Selskabets egne
resultater.

Der er ingen starre udsving pd arbejdskapitalen.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Der har i drene 2018 og 2019 veeret en begraenset investeringsaktivitet, og pengestremmene fra
investeringsaktiviteter relaterer sig primeert til indkab af maskineri. @vrigt maskineri i forbindelse med
driften er leaset, og den ménedlige leasingafgift udger DKK 33.358.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Selskabet har i 2019 optaget to nye medejere i sin ejerkreds og har konverteret geeld til kapitalandele.
Herudover er som tidligere ncevnt foretaget en gceldseftergivelse fra Selskabets ejere.

5.6 NOGLETAL

Relevante nogletal for Selskabet er gengivet i den folgende tabel:

Nogletal 2019 2018
Angivet i procent (%) 01/01 2019 - 31/12 2019  01/01 2018 - 31/12 2018
Overskudsgrad
. . . -1,36 -28,36
(resultat af primeer drift / omscetning)
Afkastningsgrad
-2,27 -32,02

(resultat af primeer drift /| gennemsnitlige aktiver)
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Soliditetsgrad 5110 693
(egenkapital / balancesum) ’ ’

Egenkapitalforrentning 937
(6rets resultat / gennemsnit egenkqpitql) ’

Tabel 11: nogletal for regnskabsdret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

5.7 FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

Selskabet har udarbejdet en vaekstplan for de nceste tre ér, som ncermere er beskrevet under punkt 4.7
(“Veoekstplanen i perioden 2020-2023"). Planen afspejler Alefarm Brewings strategi og bedste sken pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen. Disse fremtidige finansielle planer er udarbejdet som en del af en
veekstplan, som underbygger strategien. De faktiske resultater kan afvige fra forventningerne, idet
begivenheder sjoeldent indtroeder proecis som forventet, ligesom ikke-forventede begivenheder kan
indtrcede. Afvigelserne kan derfor voere vaesentlige. Forventningerne til vaekstplanen bor lceses i
sammenhceng med afsnit 6 (“Risikofaktorer”).

5.8 REVISOR

Ved Selskabets ekstraordincere generalforsamling den 31. marts 2020 blev Kallermann Revision A/S valgt
som Selskabets nye revisor. Sdledes vil Selskabets revisor for regnskabsdéret 2020 veere:

Kallermann Revision A[S
Statsautoriseret Revisionsfirma
Stationspladsen 3

DK-3000 Helsingar
CVR-nummer 30195264

Kallermann Revision har revideret &rsregnskabet for 2019. Selskabets arsregnskab for regnskabsdret 2017
og 2018 var revideret af:

Beierholm A[S

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Knud Hejgaardsvej 9

DK-2860 Sgborg

CVR-nummer 32 89 54 68
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Skiftet af revisor skal ses med baggrund i en mangelfuld aftaleopfyldelse fra den tidligere revisor og
onsket om at tilknytte et revisionsfirma, der har specifik indsigt og viden om vores brancheforhold.

5.9 REVISORPATEGNING

Revisorpdtegning for &rsregnskabet 2018 for Alefarm Brewing er uden forbehold eller andre scerlige
bemcerkninger. Revisorpdtegning for drsregnskabet 2019 for Alefarm Brewing er ligeledes uden forbehold
eller andre scerlige bemaerkninger. Den fulde revisorpdtegning er at finde i drsregnskabet, som kan
lceses i sin helhed pd Selskabets hjemmeside (https://alefarm.dk/investor).

Alefarm Brewing ApS 3

DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Alefarm Brewing ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Alefarm Brewing ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhzengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

5.10 FINANSKALENDER

Selskabet fglger denne finanskalender:

Begivenhed Dato

Tidsfrist for forslag til generalforsamlingen 2021 5. marts 2021

Side 66 af 129 Virksomhedsbeskrivelse Alefarm Brewing A/S
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Arsrapport for regnskabséret 2020 12. marts 2021
Generalforsamling 2021 2. april 2021
Halvérsrapport 2021 30. august 2021

Tabel 12: finanskalender for Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

5.11 ERKLZARING OM ARBEJDSKAPITAL

Gennemferelsen af Udbuddet ved Minimumstegningen (“Minimumsudbuddet’) vil medfere, at Selskabet
modtager et kontant Nettoprovenu pd DKK 19,4 mio. Dette Nettoprovenu vil give Selskabet tilstraekkelig
arbejdskapital til at daekke Alefarm Brewings kapitalbehov i minimum 12 méneder fra ferste handelsdag.

Hvis Udbuddet ikke bliver gennemfart og optagelsen af Selskabets Aktier til handel pé Nasdaq First North
Growth Market Denmark ikke vil ske, vil Selskabet via sit nuvcerende kapitalberedskab, de eksisterende
kreditfaciliteter kombineret med en nedjustering af Selskabets voekststrategi og markedsfaringsplan
fortscette sine nuvcerende aktiviteter, men med en langsommere voekst i produktionen og salget aof
Alefarm Brewings produkter mod de nuvcerende kunder og de nye forventede kunder og
samarbejdspartnere.

5.12 VASENTLIGE £NDRINGER | SELSKABETS FINANSIELLE STILLING

Der har ikke veeret voesentlige cendringer i Selskabets finansielle stilling fra drsrapportens godkendelse
pd Alefarm Brewings ordincere generalforsamling den 20. august 2020 og til offentliggerelse af
Virksomhedsbeskrivelsen den 14. oktober 2020.
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6. Risikofaktorer

En investering i de Udbudte Aktier indebcerer vaesentlig akonomisk risiko. Potentielle investorer bar ngje
overveje alle oplysninger i Virksomhedsbeskrivelsen og herunder de risici, der er beskrevet nedenfor,
inden der trceffes en investeringsbeslutning.

Dette afsnit omhandler risikofaktorer i forbindelse med den branche, som Alefarm Brewing driver
virksomhed i samt specifikke risici i forbindelse med dets virksomhed. De risici, der er beskrevet nedenfor,
er ikke de eneste risici forbundet med investering i Aktierne i forbindelse med Udbuddet. | det omfang,
som de nedenfor beskrevne risici materialiserer sig, kan det have en vaesentlig negativ indvirkning pé
Alefarm Brewings forretning og dermed betyde, at aktioncerer kan miste hele eller dele af deres
investering i Selskabet. Herudover omhandler afsnittet visse risici i forbindelse med Udbuddet og de
Udbudte Aktier, som ligeledes kan f& negativ indvirkning pé& de Udbudte Aktiers voerdi.

Alefarms Ledelse bestdr af Kasper Tidemann (”Direktionen") samt af Jens Erik Thorndahl, Britt van Slyck,
Tue Byskov Batkjcer samt Helene Abel Hansen (*Bestyrelsen”). Ledelsen vurderer, at de nedenfor
beskrevne forhold reprcesenterer de vaesentligste risici for Selskabet og for erhvervelse af de Nye Aktier i
Selskabet i forbindelse med Udbuddet. Det skal understreges, at risici beskrevet i dette punkt ikke er
udtemmende. Risikofaktorer, som endnu ikke er kendt, eller som pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen
anses for uvaesentlige, kan vcere eller blive mere vaesentlige end forudsat pd tidspunktet for
Virksomhedsbeskrivelsens datering. Alle de beskrevne risikofaktorer er mulige udfald, der mdéske kan eller
mdske ikke kan opstd, og Ledelsen er ikke i stand til at udtale sig om sandsynligheden for at de enkelte
risici mdtte opstad.

Selskabet har dog opfert de enkelte risikofaktorer i grupper, og efter hvor stor en indflydelse en given
risiko vil have for Selskabet.

Investorer opfordres til at lcese denne Virksomhedsbeskrivelse grundigt igennem for dermed at kunne
foretage en selvstoendig vurdering af de med en investering i Selskabet forbundne risici.

Potentielle investorer anbefales tillige at indhente uafhaengig rédgivning vedrgrende kommercielle,
juridiske, regnskabsmcessige og skattemaessige forhold, som mdatte veere relevante for den enkelte
investor, inden der trceffes beslutning om, hvorvidt investor ber tegne Nye Aktier i forbindelse med
Udbuddet.
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Risikofaktorerne er ncevnt i prioriteret roekkefglge efter vigtighed eller sandsynlighed.

6.1 RISICI FORBUNDET MED AKTQORER, SOM ER KONKURRENTER OG INTERESSENTER

| det felgende redegeres for risici foroundet med akterer, som er konkurrenter og interessenter i regi af
Alefarm Brewing.

6.1.1 ALEFARM ER UNDERLAGT KONKURRENCE FRA EKSISTERENDE OG NYE VIRKSOMHEDER

Der eksisterer i dag en lang roekke bryggerier, der producerer specialgl og scelger pd de markeder, som
Alefarm Brewing allerede opererer i samt p& markeder, hvor Alefarm Brewing gnsker at entrere i
fremtiden. Udviklingen i markedet og iscer taget i betragtning antallet af bryggerier, s& mé det forventes,
at Alefarm Brewing kan mgde konkurrence fra bdde nye og eksisterende spillere pd markedet.

Markedet for specialgl er fortsat umodent i mange regioner, men kan i fremtiden blive proeget af store
internationale producenter. Samtidig kommer nye bryggerier til, som med bd&de innovative produkter og
aggressiv markedsfering kan blive vaesentlige konkurrenter i fremtiden. Endvidere kan béde eksisterende
og nye spillere kopiere Alefarm Brewings opskrifter og lancere variationer af disse pé& markedet. Der er
derfor en risiko for, at eget konkurrence pd pris, produkt og andre parametre kan have en negativ
virkning p& Alefarm Brewings virksomhed, strategi, omscetning, driftsresultat og finansielle stilling.

Alefarm Brewing er generelt positiv over for konkurrence fra bdde nye og eksisterende spillere pd
markedet. Dels medfgrer det, at der er flere akterer, som medvirker til at hgjne interessen for specialgl, og
dels udfordrer det Alefarm Brewing og afkrcever, at Selskabet kontinuerligt udvikler nye produkter sével
som virksomheden som helhed.

6.1.2 VED LANCERING | NYE LANDE KAN DER V/Z&RE ZNDREDE MARKEDSVILKAR

N&r Alefarm Brewing skal scelge sine gl pd globalt plan, kan der veere eller komme nationale standarder
og national lovgivning, som dels kan pdvirke afscetningen af produkterne, og dels kan gere det
nedvendigt for Alefarm Brewing at cendre pé produkterne eller opgive salg til kunder i de pdgceldende
lande.

Konkret kan der veere nationale standarder for gllets emballage - for eksempel i form aof krav til ddse-
eller flaskestarrelser - der kan medvirke til, at Alefarm Brewing mé tilpasse produktionen hertil. | béde
Norge og Sverige geelder scerlige regler for salg af og reklame for alkohol, der blandt andet begrcenser
afscetningsmulighederne, og som udger en udfordring i salgsindsatsen.
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Et andet eksempel er det thailandske marked, hvor lovgivning omkring online-salg af alkohol netop er
vedtaget, som forbyder salg af alkohol til privatpersoner via webshops og lignende. Ovenstdende kan
pdvirke Selskabets produktions- og udviklingsomkostninger samt det forventede salg og dermed fare til
budgetafvigelser og negativ indvirkning pd Selskabets omscetning og indtjening.

6.1.3 MARKEDSUDVIKLINGEN KAN PAVIRKE EFTERSP@RGSLEN EFTER ALEFARM BREWINGS PRODUKTER

Det globale forbrug af alkohol har veeret faldende blandt andet som falge af en tendens til starre fokus
pd sundhed. En faldende efterspargsel efter gl og specifikt specialgl vil kunne have en negativ
indflydelse pd efterspargslen efter Alefarm Brewings produkter og derved pdvirke Selskabets indtjening
negativt.

Eksterne faktorer séisom cykliske opsving, kriser, inflation eller renteudsving kan pdvirke omscetning og
omkostninger. Da Alefarm Brewings internationale forretning, omscetning og/eller omkostninger kan
blive pdvirket af sGddanne faktorer, som ligger uden for Selskabets kontrol, vil det dermed kunne pdvirke
Selskabets forretning og profitabilitet negativt.

6.1.4 POLITISKE RISICI

Selskabet er underlagt lovgivning om salg af alkohol og betaling af afgifter. Der er risiko for cendringer i
lovgivning, beskatning, told, afgift, import- og eksportrestriktioner, handelsbetingelser,
valutakursreguleringer, valutariske restriktioner, GDPR, forsikringssystemer eller andre betingelser, som
pavirker virksomheder pd de internationale markeder, og som dermed kan risikere ogsé at pdvirke
Alefarm Brewing.

Selskabet kan ogsé blive pdvirket af faktorer relateret til politisk eller skonomisk usikkerhed i de lande,
som Selskabet opererer i. De forskellige faktorer kan have en negativ konsekvens for Selskabets
forretning, omdemme, omscetning, indtjening og finansielle position.

6.1.5 ALEFARM BREWING KAN BLIVE PAVIRKET AF EN ZENDRET FOLKESTEMNING

De sociale medier har medfert en cendret og mere direkte kommunikation mellem virksomheder og
forbrugere. Virksomheder kommunikerer i dag oftere direkte med sine kunder pé sociale medier fremfor
via traditionelle salgs- og kommunikationskanaler. Denne udvikling har givet forbrugerne en storre
stemme, da virksomheder kan opleve at blive hcengt ud og langt for had grundet de handlinger, som de
foretager.

Der er derfor risiko for, at folkestemningen kan blive vendt mod bryggerier eller mod Selskabet alene,
hvilket vil kunne medfere negativ pdvirkning af salg og derved indtjening.
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Selskabet har ikke oplevet negativ omtale i sin levetid, men har oplevet konkurrenter, som har lanceret
produktioner med navne, som ikke er faldet i kundernes smag, hvorfor det har udlgst negative reaktioner
fra forbrugerne af produkter lanceret af disse konkurrenter.

6.2 RISICI FORBUNDET MED ALEFARM BREWINGS VIRKSOMHED

| det falgende er redegjort for risici forbundet med Alefarm Brewings virksomhed.

6.2.1 OPBYGNING AF SALGSORGANISATION OG EKSEKVERING AF SALGSSTRATEGI

Selskabets fremtidige udvikling baserer sig blandt andet pd en sterre internationalisering aof
salgsindsatsen. Hvis ikke den rette salgs- og distributionsmodel veelges, eller hvis der indgds
samarbejdsaftaler med forkerte salgsagenter, distributerer eller samarbejdspartnere, er der en risiko for,
at det kan medfgre en forsinkelse af Selskabets go-to-market-strategi. Det kan betyde en forsinkelse i
forhold til implementeringen af Selskabets vaekstplaner og generelt medfare, at Selskabets gkonomiske
resultater ikke bliver som budgetteret, og at Selskabets finansielle position dermed bliver forringet.
Selskabet har ikke formaliseret kontrakter med sine samhandelspartnere, idet dette ikke er kutyme i
branchen.

Samtidig er der en risiko forbundet med valget af salgskanal, fordi et forkert valg af salgskanal kan
pdvirke Selskabets brand i negativ retning. Det betyder, at Alefarm Brewing ikke med fordel kan scelge
sine produkter til alle butikker - fx discount-supermarkeder - idet dette kan udgere en risiko for at
forringe Selskabets brandingvecerdi.

6.2.2 NOGLEPERSONER OG ~-MEDARBEJDERE

Selskabet har en lille medarbejderstab og er afhcengig af f& hgjtspecialiserede medarbejdere med
mange ars kompetence og industrierfaring. Jo mindre Selskabets organisation er, jo mere sérbar er
Selskabet overfor sygdom eller anscettelsescendringer.

Naglepersonerne bestdr pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen af Selskabets Direktion, CSO og COO,
brygmester og bryggere. Anscettelsesophar eller kortere eller lcengerevarende sygdom blandt
neglemedarbejdere vil derfor kunne pdvirke Selskabets udvikling og vcerdiskabelse negativt.
Opsigelsesvarsler for naglepersoner anlgber 3 méneder gensidigt.
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6.2.3 ALEFARM BREWING ER AFHZANGIG AF AT KUNNE TILTRZKKE OG FASTHOLDE DYGTIGE
MEDARBEJDERE

Alefarm Brewings ekspansive strategi omfatter tilgang af nye medarbejdere. En tilgang af kompetente
og dygtige medarbejdere inden for glbrygning, salg, marketing, gkonomi og administration er derfor
nadvendig og vil veere i fokus i forbindelse med Selskabets voekstplaner.

Selskabet er derfor afhcengig af at kunne tiltrcekke kvalificerede personale indenfor glbrygning. Der
findes ganske f& kandidater i Danmark, hvorfor det kan vcere ngdvendigt at sege efter internationale
profiler. Vanskeligheder med at fastholde og tiltroekke de rette medarbejdere kan bremse Selskabets
salgs- og forretningsmcessige udvikling.

For at understgtte skabelsen af den nadvendige veekst, sd skal Selskabet finde nye salgs- og
marketingmedarbejdere, som kan voere omkostningstunge at engagere i et marked med fuld
beskoeftigelse. Det kan betyde ggede omkostninger til lsnninger og medfgre en negativ indvirkning pd
Alefarm Brewings virksomhed, strategi, omscetning, driftsresultat og finansielle stilling.

Selskabets medarbejdere er ikke underlagt konkurrenceklausuler.

6.2.4 INDFLYDELSE AF CORONA/COVID-19

Den globale COVID-19-pandemi har allerede haft stor negativ pdvirkning pd Selskabet qua dets globale
afscetning grundet den nedlukning og/eller begraensning af &bningstider for restaurationer, barer og
caféer, som er foregdet p& verdensplan. En genopblusning og en eventuel langvarig global pandemi, der
nedlukker eller begreenser udviklingen i de centrale lande og markeder, som Alefarm Brewing opererer i,
vil have en negativ indvirkning pd Selskabet. Lignende fremtidige pandemier vil kunne pévirke
virksomhedens afsaething, omsaetning og driftsresultat.

Som enhver anden virksomhed er Selskabet eksponeret for hacking eller andre lignende digitale trusler,
herunder brud pé datasikkerhed. Selskabet forsgger at gardere sig mod dette ved analyse, opbygning af
processer til at kunne modstd angreb samt proeventive tiltag for ikke at opleve gkonomiske tab samt
tab af momentum, séfremt Selskabet skulle blive udsat for ovenstéende.

6.2.5 LEVERANDORER SOM GAR KONKURS ELLER IKKE KAN LEVERE

Der kan opstd situationer, hvor leverandgrers eventuelle konkurs, forsinkede, delvist eller helt manglende
leverancer af varer, produkter og ydelser til Alefarm Brewing kan indebcere, at Selskabet lider tab,
herunder pé& grund af deraf falgende misligholdelse af sine kontraktlige forpligtelser over for sine kunder.
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Dette kan pdfere Selskabet ekstraordincere omkostninger og indebcere en risiko for, at Selskabets
omscetning, indtjening og renommeé kan blive pévirket negativt, hvilket ultimativt kan pévirke Selskabets
omscetning og indtjening.

Selskabet har ikke tidligere oplevet underleverandarers konkurs eller manglende levering. Selskabet har i
valget af leverandgrer haft denne risiko for gje. Der findes et utal of leverandgrer af malt, og Selskabet
kan let skifte leverander. Selskabet har pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen minimum tre leverandgrer aof
kritiske ingredienser, som indgdr i produktionen, herunder humle, gcer og malt. Selskabet anvender
endvidere store internationale leveranderer, der ogsd agerer leveranderer af emballage og andre
produkter til verdens stgrste producenter af lceskedrikke og bryggerier. Alefarm Brewing har derved
forsggt at eliminere risikoen forbundet med sine leverandgrer og deres finansielle og avrige stilling.

6.2.6 DISTRIBUTORER ELLER KUNDER SOM GAR KONKURS ELLER IKKE KAN AFSZATTE

Branchen for gl - og herunder specialgl - er generelt udsat for hgjere konkursrisiko blandt distributerer,
restaurationer, barer og caféer. Selskabet er bevidst om denne risiko og forsgger sé vidt muligt at vcere
pd forkant og minimere eventuelle tab, som mdtte forekomme pd grund af distributerer eller gvrige
kunders manglende betalingsevne.

Det betyder, at Selskabet er yderst kritisk i sine valg af distributgrer sével som evrige salgskanaler i form
af butikker med videre. Alefarm Brewing har tidligere oplevet tab som folge af en engelsk distributers
konkurs, men grundet sin proaktive indstilling var Selskabet i stand til at f& betalt sterstedelen af det
davcerende udestdende.

6.2.7 LANGVARIG BESLUTNINGSPROCES HOS SELSKABETS PRIMZRE KUNDESEGMENT (B2B)

Et af Selskabets vigtige segmenter er salg til distributarer og butikker. Et typisk salgsforhandlingsforlgb
med ny distributer eller butik kan strcekke sig over lange perioder pd cirka 3-6 mdéneder fra den initiale
henvendelse fra den givne kunde og til modtagelse af endelige formelle kabsordrer. Varigheden af disse
beslutningsprocesser kan vcere en udfordring for Selskabets driftsmaessige indtaegter og kan dermed fé
negativ indflydelse p& Selskabets resultatdannelse og finansielle position.

6.2.8 SELSKABET KAN BLIVE INVOLVERET | RETS- OG VOLDGIFTSSAGER OG ANDRE TVISTER

Alefarm Brewing har enkelte kontraktforhold med forskellige interessenter, herunder leverandgrer af
humle, distributarer og medarbejdere. Uanset at Selskabet ikke aktuelt er involveret i rets- eller
voldgiftssager, er der en risiko for, at Alefarm Brewing i fremtiden kan blive mgdt med erstatningskrav
eller bliver involveret i rets- eller voldgiftssager og tvister i gvrigt.
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Uanset udfaldet of sédanne tvister, og uanset at Selskabet forseger at reducere sddanne risici ved
forsikringsmaoessig afdoekning - herunder blandt andet erhvervsansvars- og produktansvarsforsikringer
- er der en risiko for, at sédanne tvister, rets- og voldgiftssager med videre vil kunne p&fgre Selskabet
betydelige omkostninger, som dermed kan f& en negativ indvirkning p& Alefarm Brewings virksomhed,
driftsresultat og skonomiske forhold.

6.2.9 ALEFARM BREWING KAN FA ANMZRKNING, HENSTILLING ELLER BODE FRA MYNDIGHEDERNE

Alefarm Brewing er som fedevareproducent underlagt nogle lovgivningsmaessige krav til bade
produktion og markedsfaring. Selskabet har joevnligt besgg af Fadevarestyrelsen, som kontrollerer
produktionen, Selskabets opbevaring af ingredienser, egenkontrolprogram og gvrige punkter, som er
relevante i forbindelse med myndighedens lgbende inspektion.

En anmcerkning fra Fedevarestyrelsen kan resultere i, at Alefarm Brewing kan voere ngdsaget til at
cendre procedurer og kan eventuelt blive pdtvunget at foretage investeringer i udstyr eller andet for at
kunne leve op til myndighedernes krav, hvilket vil kunne pdévirke indtjeningen negativt.

Alefarm Brewing har ikke modtaget nogen anmcerkninger i Selskabets historie og har da ogsé opnéet
fodevarekontrolmaessig udmcerkelse i form af sin elite-smiley, som figurerer som bevis for de hgjeste
standarder inden for rengering, produktion og avrige relevante forhold.

P& samme vis er Selskabet underlagt regler for sin markedsfering, som kan variere alt efter det givne
marked. Reglerne kan béde omfatte restriktioner i forhold til hvor, og hvordan Selskabet mé& markedsfare
sine produkter, men ogsd i forhold til den navngivning, som Selskabet md& anvende for de enkelte g, i
hvilken forbindelse Selskabet kan mades med badeforlaeg, s&fremt reglerne ikke efterleves.

Alefarm Brewing har ikke modtaget pdbud fra myndighederne hverken i Danmark eller udlandet i Igbet
af Selskabets historie.

Selskabet er forpligtet til at oplyse den korrekte alkoholprocent pd sine gl inden for et spcend pd& 0,5%.
Selskabet er derfor ansvarligt for korrekt udregning af alkoholprocenten samt ansvarlig for at tilsikre, at
denne fremgdr klart og tydeligt pd den enkelte etiket. Manglende opfyldelse af dette forhold kan lede til
badeforleeg fra relevante myndigheder.

6.2.10 RISIKO FOR FEJL VED PRODUKTION ELLER PAFYLDNING AF OL

Der er en raekke risici forbundet med produktionen af gl, der vil kunne pévirke driften af Selskabet.
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Produktionen af gl indebcerer anvendelse af gcer, som udvikler alkohol i lgbet af gceringsprocessen. Der
er risiko for fejlgcering, hvilket betyder, at man er ngdsaget til at bortskaffe det enkelte produktionsbatch
af gl, som derved udgdr af mdnedens produktion.

Alefarm Brewing arbejder lsbende med korrekt temperaturstyring og optimering af selvsamme for at
minimere risikoen for fejlgcering i gceringsprocessen.

| denne Virksomhedsbeskrivelse er indeholdt en veekstplan, som indebcerer produktion af
spontangcerede scesongl. Spontangcering indebcerer at arbejde med den vildgcer, som befinder sig
naturligt i vores omgivelser. Her kan der opstd risiko for i forbindelse med produktionen af spontangceret
ol, at den gvrige del af produktionen, som ikke er baseret pé vildgcering, bliver inficeret med
vildgeerkulturen. Infektioner i produktionen er ugnskede og kan medfare negativ pdvirkning af Selskabets
produktion af @l og indtjening.

Der kan tillige opstd fejl i den del af produktionsprocessen, som har med aftapning of gl at gere. Disse
fejl kan resultere i forgget tryk i de oI, som produceres - typisk pd flaske - som kan veere drsag til ulykker
ved &bning af den givne gl grundet eksplosionsfare pd grund af trykforholdene. Alefarm Brewing er
scerdeles opmcerksom pd opfelgning, vedligeholdelse, servicering af tappeudstyr med videre for at
minimere risikoen forbundet herved. Alefarm Brewing har derfor heller ikke oplevet séidanne problemer i
lzbet af Selskabets historie.

6.3 RISICI FORBUNDET MED ALEFARM BREWINGS FINANSIELLE STILLING

| det felgende afsnit redegeres for risici forbundet med Alefarm Brewings finansielle stilling.

6.3.1 ALEFARM BREWING OPNAR IKKE RESULTATER, SOM ER BUDGETTERET MED FOR FREMTIDEN

Der er en risiko for, at budgetterede resultater ikke realiseres. Resultaterne kan blive ringere end
budgetteret p& grund af en eller flere faktorer, fx lavere omsaetning, hgjere omkostninger eller starre
driftsmoessige afskrivninger og/eller henscettelser end forventet. Eksterne forhold, der kan pdvirke de
budgetterede resultater, kan blandt andet voere uventede cendringer i konkurrenceforholdene eller en
ufordelagtig udvikling i markedet. | tilfcelde af at Alefarm Brewing ikke realiserer fremtidige budgetterede
resultater, kan det f& negativ indvirkning pd Alefarm Brewings virksomhed, omdgmme, omscetning,
driftsresultat og finansielle stilling.

6.3.2 ALEFARM BREWING KAN FA BEHOV FOR YDERLIGERE KAPITAL

Alefarm Brewing har fokus pd veekst og udvikling samt kontinuerlig produktion og lancering af nye al, og
selvom den eksisterende ejerkreds har fort en konservativ udlodningspolitik, s& kan det ikke udelukkes, at
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Selskabet kan blive bragt i en situation, hvor det bliver ngdvendigt at tilvejebringe yderligere kapital for
at fortscette driften og realisere den eksisterende strategi eller cendringer heri.

Selskabet vil lzbende vurdere behovet for yderligere kapitalfremskaffelse. Hvis yderligere
kapitalfremskaffelse métte vise sig nedvendig, er der en risiko for, at yderligere kapital ikke kan
tilvejebringes, hvilket kan medfgre en risiko for, at Selskabet kan gd& konkurs, hvorved investorerne
risikerer at miste hele deres investeringsbelgb.

6.3.3 VALUTAKURSUDSVING

Omkring 65% af Selskabets omscetning faktureres i EUR (Euro). Alefarm Brewings variable omkostninger
til produktion med videre (udgifter) betales pt. i DKK (danske kroner), EUR (Euro), GBP (britiske pund) og
UsD (amerikanske dollars).

Der er en risiko for at udviklingen pé& valutamarkedet pd krydskurserne mellem indtcegter og udgifter
udvikler sig ugunstigt for Selskabets valutakurseksponering, hvilket kan medfere valutakurstab. Dette sker
typisk, fordi der er en tidsmcessig forskydning fra ordreafgivelsestidspunktet til betalingstidspunktet for
levering af den givne vare eller ydelse. Dertil kommer, at en omsaetningsnedgang kan opleves, hvis
kebekraften mellem kundernes valuta og Selskabets produkter forringes grundet en ugunstig
valutakursudvikling (den sékaldte kgbekraftsparitet). Realisering af vaekstplanen indebcerer en stigning i
omscetningen, hvilket indebcerer en forggelse af eksponeringen for valutakurstab og komparativ
kebekraft-forringelse. Hvis valutakurstabsrisikoen aktualiseres, kan det f& en negativ indvirkning pd
Alefarm Brewings omscetning, driftsresultat og finansielle stilling. Selskabet har ikke valutasikret sine
positioner.

6.4 GENERELLE RISICI FORBUNDET MED UDBUD OG OPTAGELSE TIL HANDEL

| det felgende redegeres for de generelle risici forbundet med udbud og Optagelse til handel.

6.4.1 AKTIONZERERNE KAN FA ET NEGATIVT ELLER NUL-AFKAST PA INVESTERINGER | SELSKABET

Aktioncerernes afkast pd deres investering i Selskabet er afhcengigt af, hvordan Selskabet udvikler sig i
fremtiden. En implementering af Selskabets voekstplan vil betyde, at cash flowet bliver negativt, og det
kan ikke med sikkerhed siges, hvornér Selskabet igen opnér et positivt cash flow pé driften. I tilfcelde af
at Selskabet ikke formdr at skabe positivt cash flow via sine driftsaktiviteter, inden Nettoprovenuet fra
Udbuddet er blevet anvendt, og Selskabet ikke senest pd det tidspunkt har formdet at rejse yderligere
kapital, kan Selskabet risikere at gé konkurs eller komme under anden insolvensbehandling, hvorved
investorernes investering i Selskabets Aktier kan gé helt eller delvist tabt.
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6.4.2 DER ER RISIKO FOR, AT SELSKABET IKKE ER | STAND TIL AT BETALE UDBYTTE

Det er generalforsamlingen i Selskabet, som fastscetter udbyttepolitikken.

Selskabet har ingen intention om udlodning af udbytte inden for de nceste dr. Selskabet er i sin
veekstfase og har derfor til hensigt at reinvestere indtjeningen fra driften i drifts-, voekst- og
investeringsaktiviteter. Der er derfor for ncerveerende ingen udsigt til udbyttebetaling. Det er alene op til
Selskabets Bestyrelse — pd& baggrund af dens vurdering af Selskabets driftsresultater, finansierings- og
likviditetsbehov — at indstille en eventuel fremtidig udlodning af udbytte til generalforsamlingen.

6.4.3 AKTIENS LIKVIDITET ER BEGRANSET, EFTERSOM DER ER EN BEGRZANSET MANGDE AKTIER | FRI
HANDEL

Efter gennemfaorelsen af Udbuddet vil der stadig voere en stor koncentration af Aktierne, der ikke
omscettes, idet stifter samt Ledelse fortsat vil eje en betydelig andel heraf. Hvis disse aktioncerer
fortscetter med at eje deres Aktier, og der ikke foretages kapitaludvidelser ved udstedelse af nye aktier,
kan der veere beskeden likviditet i Selskabets Aktier. Det indebcerer, at andre aktioncerers muligheder for
at scelge Aktier pd det tidspunkt og i det antal, som de gnsker, kan veere vanskeligt eller umuligt, ligesom
en beskeden likviditet i Selskabets Aktier kan indebcere starre kursfelsomhed, idet selv sma
handelsposter og/eller f& handler kan pdvirke handelskursen veesentligt i positiv eller negativ retning.
Selskabet har valgt ikke at benytte sig af en likviditetsprovider ved farste handelsdag. Hvis Selskabets
Bestyrelse finder det nodvendigt efter Optagelsen til handel at skabe starre likviditet i aktien, vil det blive
overvejet af bruge en likviditetsprovider.

6.4.4 AKTIERNE HAR IKKE VZARET HANDLET OFFENTLIGT TIDLIGERE OG KAN DERFOR V/ZARE VOLATILE

Da Aktierne er ikke blevet offentligt handlet fer, er der en risiko for, at der ikke vil udvikles eller kunne
fastholdes et aktivt og likvidt marked for Aktierne i perioden efter Udbuddet. | tilfcelde af at et aktivt og
likvidt marked ikke kan udvikles eller fastholdes, kan det have en vaesentlig negativ pdvirkning pd
likviditeten i Aktierne og p& Aktiernes handelskurs. Dette kan medfare, at Aktioncererne kan risikere, at det
vil veere vanskeligt eller umuligt at scelge deres Aktier i markedet, og at udbud af selv mindre poster
Aktier vil kunne pdvirke aktiekursen negativt.

6.4.5 UDSTEDELSE AF YDERLIGERE AKTIER | SELSKABET KAN UDVANDE ALLE AKTIONZARER

Selskabet kan efter gennemfgrelsen af Udbuddet igen f& behov for eller gnske at rejse yderligere
finansiering ved gennemfgarelse af et nyt udbud af Aktier. Dette kan veere begrundet i mange forhold,
herunder behovet for at finansiere eventuelle virksomhedsopkab eller udnyttelse af andre
veekstmuligheder, der mdtte opstd, foretagelse af yderligere investeringer i Selskabet, snsket om
adgang til nye produkt- eller geografiske markeder eller til at realisere andre forretningsmcessige
mdlscetninger og udstedelse af aktier til medarbejdere i Selskabet. Som resultat af sddanne
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kapitaludvidelser kan Selskabets eksisterende aktioncerer afhcengig af udbudsformen og
udbudsstrukturen risikere, at de bliver udvandet béde i relation til deres kapitalandele og i relation til
deres stemmeandele i Selskabet.

6.4.6 SALG AF AKTIER KAN MEDFQRE FALD | MARKEDSKURSEN FOR AKTIERNE

I tilfcelde af at starre aktioncerer eller flere mindre aktioncerer scelger Aktier umiddelbart efter Selskabets
Optagelse til handel, kan Aktiernes markedskurs falde, da udbuddet kan veere starre end efterspargslen.
Aktiernes markedskurs kan ligeledes falde, hvis investorer har en opfattelse af, at sddanne salg kan ske.
Efter Udbuddet vil Selskabets nuvoerende aktioncerer voere underlagt en kontraktuel Lock-up-
bestemmelse pd 12 mdneder fra ferste handelsdag med Selskabets Certified Adviser. Lock-up af
aktioncerer geelder kun i den begreensede tidsperiode og med en raekke scedvanlige undtagelser som fx
salg af Aktier i forbindelse med et fremsat overtagelsestiloud samt salg mellem juridske enheder med
samme ejere. N&r den pdgceldende Lock-up-periode udlgber, kan de pdgceldende aktioncerer frit scelge
deres beholdning af Aktier helt eller delvist, hvilket kan aktualisere de risici, som er omtalt i de to
foregdende afsnit. For en uddybende beskrivelse af Lock-up-aftaler henvises der til punkt 7.9, som
omhandler indskraenkninger i Aktiernes omscettelighed.

6.4.7 SELSKABETS EKSISTERENDE STORRE AKTION/ZARER KONTROLLERER EN STOR DEL AF AKTIERNE

Efter gennemfarelsen af Udbuddet vil eksisterende starre aktioncerer eje:

* ved Minimumsudbuddet 63,49% af Aktierne.

« ved Maksimumsudbuddet 59,70% af Aktierne (fer udnyttelse af den Betingede Salgsret).

« ved Maksimumsudbuddet 5373% af Aktierne (efter udnyttelse af den Betingede Salgsret).

Se tabel 13 under punkt 7.4 for redegarelse herfor. Den beskrevne fordeling af Aktierne indebcerer, at de
eksisterende starre aktioncerer har mulighed for alene at afgare eller i voesentligt omfang udeve
indflydelse pd& anliggender, som bliver forelagt aktioncererne til godkendelse. Dette goelder blandt andet
vedtoegtscendringer, valg og udskiftning af bestyrelsesmedlemmer samt godkendelse af regnskab - og
forslag om udbyttebetalinger. De eksisterende aktioncerer har mulighed for at kontrollere Selskabets
Bestyrelse og Selskabet i form af deres aktiebeholdning og dermed stemmeret gennem
generalforsamlingen. Koncentrationen af ejerskab kan pdvirke markedskursen pé Aktierne.
Ejerskabsstrukturen kan blandt andet forhindre visse transaktioner, som indebcerer faktiske eller
potentielle cendringer i kontrollen over Selskabet. Dette kunne fx voere fusion, sammenlcoegning,
overtagelsestilbud eller en anden form for transaktion, som vil kunne have positiv indvirkning pé
Aktiernes markedskurs.
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7. Juridiske forhold

7.1 NAVN OG HJEMSTED
Alefarm Brewing A/S er registreret hos Erhvervsstyrelsen med fglgende informationer:
Alefarm Brewing A[S

CVR-nummer 37037974
LEI-kode 549300GBLGLZQUO0D842

Selskabets hovedkontor er beliggende pd felgende adresse:

Alefarm Brewing A[S
Lunikvej 2B

DK-2670 Greve
Danmark

7.2 STIFTELSESDATO OG LOVVALG

Alefarm Brewing blev stiftet den 28. august 2015 som et ivaerkscetterselskab (IVS) og er stiftet og
indregistreret i Danmark. Selskabet blev den 17. september 2019 omdannet til et anpartsselskab og den
3. august 2020 omdannet til et aktieselskab.

Selskabet er underlagt dansk ret.

7.3 VEDTAGTSMASSIGE FORMAL

Selskabets formdl er at brygge ol og drive virksomhed, der efter Bestyrelsens sken er forbundet dermed,
herunder salg og markedsfaring.

7.4 STORRE AKTIONZARER OG AKTIONZARSAMMENSZATNING PR. VIRKSOMHEDSBESKRIVELSESDATOEN
OG FOR UDBUDDET

Starre aktioncerer og aktioncersammenscetning fer og efter Udbuddet:
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For Udbuddets gennemforelse

Navn

Kasper Tidemann

Tidemann&Co ApS
100% ejet af Kasper Tidemann

Mick @dgendahl og Marlene
ggendahl

Unterholding ApS
90% ejet af Mick @gendahl og 10% ejet
af Marlene @gendahl

Tue Byskov Botkjoer
Tue Invest ApS
100% ejet af Tue Byskov Botkjoer

Jens Erik Thorndahl

Thorndahls ApS

25% ejet af Jens Erik Thorndahl, 25%
ejet af Kresten Thorndahl, 25% ejet af
Kristine Thorndahl

Fabian losif Ichimas

Ichimas Holding ApS
100% ejet af Fabian losif ichimas

Alex Frackenpohl

Total

Antal Aktier og stemmer
pr. Virksomheds-
beskrivelsesdatoen

3.990.400

1.662.400

1.454.400

403.200

403.200

86.400

8.000.000

Ejerandel af Aktier
og stemmer pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen

49,88 %

20,78 %

18,18 %

5,04 %

5,04 %

1,08 %

100,00 %

Efter Udbuddets gennemfarelse ved bruttoprovenu pé& DKK 23 mio. (“Minimumsudbuddet”)

Kasper Tidemann
Tidemann&Co ApS
100% ejet af Kasper Tidemann

Mick @gendahl og Marlene
@gendahl

Unterholding ApS

90% ejet af Mick @gendahl og 10% ejet
af Marlene @gendahl

4.010.400

1.682.400

31,83 %

13,35 %
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Tue Byskov Botkjoer
Tue Invest ApS
100% ejet af Tue Byskov Batkjcer

Jens Erik Thorndahl

Thorndahls ApS

25% ejet af Jens Erik Thorndahl, 25%
ejet af Kresten Thorndahl, 25% ejet af
Kristine Thorndahl

Fabian losif Ichimas

Ichimas Holding ApS
100% ejet af Fabian losif Ichimas

Alex Frackenpohl
Nye Aktier

Total

1.454.400

423.200

403.200

86.400

4.540.000

12.600.000

1,54 %

3,36 %

3,20 %

0,69 %

36,03 %

100,00 %

Efter Udbuddets gennemferelse ved bruttoprovenu pa DKK 27 mio. (“Maksimumsudbuddet”)

Kasper Tidemann

Tidemann&Co ApS
100% ejet af Kasper Tidemann

Mick @dgendahl og Marlene
ggendahl
Unterholding ApS

90% ejet af Mick @gendahl og 10% ejet

af Marlene @gendahl

Tue Byskov Botkjoer
Tue Invest ApS
100% ejet af Tue Byskov Botkjoer

Jens Erik Thorndahl

Thorndahls ApS

25% ejet af Jens Erik Thorndahl, 25%
ejet af Kresten Thorndahl, 25% ejet af
Kristine Thorndahl

Fabian losif Ichimas

Ichimas Holding ApS
100% ejet af Fabian losif Ichimas

4.010.400

1.682.400

1.454.400

423.200

403.200

29,93 %

12,56 %

10,85 %

3,16 %

3,01 %
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Alex Frackenpohl 86.400 0,64 %
Nye Aktier 5.340.000 39,85 %
Total 13.400.000 100,00 %

Efter Udbuddets gennemferelse ved bruttoprovenu péa DKK 27 mio. (“Maksimumsudbuddet”) og
anvendelse af den Betingede Salgsret

Kasper Tidemann
Tidemann&Co ApS 3.210.400 23,96 %
100% ejet af Kasper Tidemann

Mick ggendahl og Marlene

ggendahl

Unterholding ApS 1.682.400 12,56 %
90% ejet af Mick @gendahl og 10% ejet

af Marlene @gendahl

Tue Byskov Batkjcer
Tue Invest ApS 1.454.400 10,85 %
100% ejet af Tue Byskov Botkjoer

Jens Erik Thorndahl

Thorndahls ApS

25% ejet af Jens Erik Thorndahl, 25% 423.200 316 %
ejet of Kresten Thorndahl, 25% ejet af

Kristine Thorndahl

Fabian losif Ichimas
Ichimas Holding ApS 403.200 3,01 %
100% ejet af Fabian losif Ichimas

Alex Frackenpohl 86.400 0,64 %
Nye Aktier 6.140.000 4582 %
Total 13.400.000 100,00 %

Tabel 13: aktionersammenselning for og efter Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)
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7.5 AFLONNING AF BESTYRELSEN

Det er til den ordincere generalforsamling den 20. august 2020 blevet vedtaget, at bestyrelsesformanden
modtager et vederlag p& DKK 80.000 pr. &r (for et fuldt kalenderdr), mens de evrige menige
medlemmer af Bestyrelsen modtager et vederlag (for et fuldt kalenderdr) p& DKK 50.000 pr. dr.
Bestyrelsens aflgnning forelcegges til godkendelse hvert enkelt &r af aktioncererne pd Selskabets
ordincere generalforsamling.

7.5.1 STEMME- OG EJERSKABSBEGRZAENSNINGER

Der er ikke stemmerets- eller ejerskabsbegrcensninger af Aktierne i Alefarm Brewing. Hver Aktie pé& DKK
0,05 giver én stemme. Der er kun én aktieklasse, og derfor har alle Aktier samme stemmerettigheder. Det
forhold, at de nuvcerende aktioncerer vil have over 59% af de samlede stemmerettigheder i Alefarm
Brewing ved Maksimumsudbuddet og over 63% af de samlede stemmerettigheder i Alefarm Brewing ved
Minimumsudbuddet efter gennemfarelsen af Udbuddet, indebcerer, at deres andel af stemmerne ved en
generalforsamling kan udeve bestemmende indflydelse pd en veesentlig del af de forslag, som kan og
vil blive bragt til afstemning pd& Alefarm Brewings generalforsamlinger.

Alle aktioncerer har ret til at deltage i Selskabets generalforsamling. Aktioncerernes antal stemmer pd
Selskabets generalforsamlinger fastloegges ud fra det antal aktier, som aktioncererne hver iscer besidder
og har noteret eller meddelt Selskabet med henblik pd indfersel i Selskabets ejerbog pr.
registreringsdatoen.

Registreringsdatoen er ifglge Selskabets vedtoegter 1 uge far generalforsamlingens afholdelse. En
aktioncer, der er berettiget til at deltage og stemmme ved generalsamlingen, skal senest 3 hverdage for
generalforsamlingens afholdelse anmode Selskabet om et adgangskort.

7.6 KONCERNSTRUKTUR

Koncernstrukturen er enkel grundet det faktum, at alle ansatte og alle aktiviteter i Selskabet sker i
driftsselskabet Alefarm Brewing A/S.

Grundet scerlige regler om salg af alkohol i Sverige og grundet gnsket om en fremtidigt eget afscetning
til det svenske marked, valgte Selskabet i februar 2020 at etablere et svensk datterselskab ved navn
Alefarm Brewing Sweden AB med en aktiekapital pd SEK 25.000. Alefarm Brewing Sweden AB er ejet 100%
af Alefarm Brewing A/S og fungerer alene som salgsselskab i Sverige og har derfor ingen ansatte.
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7.7 TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER

Selskabets ncertstéende parter udgeres pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen af medlemmer af
Bestyrelsen og Direktionen og deres selskaber. Ncertstdende parter omfatter desuden de pédgceldende
personers slcegtninge samt virksomheder, hvori de pdgceldende personer har vaesentlige interesser.

Selskabet har ikke indgdet vaesentlige transaktioner med ncertstéende parter.

7.8 NETTORENTEBZARENDE GZALD

Hermed oversigt over Selskabets nettorenteboerende geeld:

Langiver Belob Forrentning Manedlig ydelse = Kommentar

Nordea Bank Dette I&n indfries efter
DKK 344.984,73 3,5% p.a. DKK 13.750
Danmark A/S

Optagelse til handel
Denne leasingforpligtelse
Nordea Finans A/S  DKK 2.200.000 N/A DKK 33.250 indfries efter Optagelse til
handel

Stdende I&n som indfries
Tidemann&Co ApS DKK 500.000 N/A 0 straks efter Optagelse til
handel

Stédende I&n som indfries
Unterholding ApS  DKK 1.000.000 N/A 0 straks efter Optagelse til
handel

Tabel 14: nettorentebeerende geld for Selskabet (kilde: Alefarm Brewing)

7.9 LOCK-UP-PERIODE FOR EKSISTERENDE AKTIONZARER

Selskabets aktioncerer og selskaber, Kasper Tidemann (Tidemann&Co ApS), Mick @gendahl
(unterholding ApS), Tue Byskov Betkjcer (Tue Invest ApS), Fabian losif Ichmas (Ichimas Holding ApS),
Jens Erik Thorndahl (Thorndahls ApS) og Alex Frackenpohl, har over for Selskabets Certified Adviser
pdtaget sig en Lock-up-forpligtelse omfattende hele deres beholdning af Aktier i 12 mdneder fra og med
forste handelsdag.
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Nye Aktier, som de ncevnte personer direkte eller indirekte matte tegne i forbindelse med Udbuddet (se
punkt 8.22), vil tillige voere omfattet af Lock-up-forpligtelsen. Lock-up-forpligtelsen indebcerer, at
aktionceren hverken direkte eller indirekte md scelge, udbyde til salg, overdrage, afhcende, udidne,
pantscette eller pd anden méde disponere over Aktierne i Selskabet. Lock-up-forpligtelsen begroenser
dog ikke de pdgeeldende i overdragelse af Aktier til en juridisk enhed, der direkte eller indirekte ejes of
den pdageeldende aktioncer, overdragelse af Aktier til den pagoeldende aktioncers pensionsdepot,
overdragelse til ncertstdende ved arv i forbindelse med aktioncerens dedsfald eller accept of et
eventuelt offentligt kabstilbud p& samtlige af Selskabets Aktier, som fremscettes inden for Lock-up-
perioden.

7.10 STORRELSE AF AKTIEKAPITAL OG OPDELING AF AKTIEKLASSER

Selskabets kapital er for Udbuddet DKK 400.000 fordelt p& 8.000.000 styk Aktier & nominelt DKK 0,05.
Efter Udbuddet vil Selskabets kapital voere DKK 630.000 fordelt pd 12.600.000 styk Aktier
(“Minimumsudbuddet”) eller DKK 670.000 fordelt pd 13.400.000 styk Aktier (“Maksimumsudbuddet”).

Selskabet har kun én aktieklasse.

7.11 UDVIKLING | AKTIEKAPITAL SIDEN SELSKABETS STIFTELSE

| falgende tabel findes en redegerelse for udviklingen i aktiekapitalen siden Selskabets stiftelse:

Nominel Samlet
Selskab X Nominel Nominel .
. Pris pr. . L. selskabs- veerdi af
hvori . . veerdi cendring i . .
Dato . . Begivenhed Investor aktie . kapital efter kapital-
aktiekapital pr. aktie selskabs- i L.
(DKK) . cendring rejsningen
cendres (bkK)  kapital (DKK)
(pkK) (pxK)
Tidemann&Co ApS
28. august  Alefarm Stiftelsen af Kasper Tidemann l),
) 1 1 1.000 1.000 1.000
2015 Brewing IVS  Selskabet Andreas Skytt Larsen
1)
Tidemann&Co ApS
Fondsan- Kasper Tidemann
17. partsemis- 1,2), TUE INVEST ApS
Alefarm X .
september . sion ved Tue Byskov Batkjcer 1 1 39.000 40.000 39.000
Brewing ApS
2019 omdannelse  3), UNTERHOL-DING
til ApS ApS Mick @gendahl

4)
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. Thorndahls ApS,Jens
Kapitalfor- .
; Erik Thorndal 3)
hgjelse ved . .
Ichimas Holding ApS,
12. kontant . . )
Alefarm . . Fabian losif Ichimas
december X indbetaling 215,52 1 6.000 46.000 1.293.120
Brewing ApS 4)
2019 og )
Tidemann&Co ApS
geeldskon- .
K Kasper Tidemann
vertering
12)
Omdannelse
til aktiesel-
skab og
7. august Alefarm )
. kapitalfor- N/A 1 1 354.000 400.000 0
2020 Brewing A/S .
hgjelse ved
overforte
reserver
7. august Alefarm K .
. Aktiesplit, 1:20 N/A 0 0,05 0 400.000 0
2020 Brewing A/S

Tabel 15: udvikling i Selskabets aktiekapital (kilde: Alefarm Brewing)

7.12 BEMYNDIGELSER TIL AT FORHQJE SELSKABSKAPITALEN OG UDSTEDE AKTIETEGNINGSRETTER

Jeevnfar Punkt 3.1.11 Selskabets vedtcoegter er Bestyrelsen indtil den 30. november 2020 bemyndiget til
uden fortegningsret for Selskabets eksisterende aktioncerer at forhgje Selskabets aktiekapital ad en eller
flere gange med i alt op til nominelt DKK 270.000. Forhgjelsen skal ske til markedskurs og skal ske ved
kontant betaling. De Nye Aktier skal lyde p& navn og noteres pd& navn i Selskabets ejerbog. De Nye Aktier
skal veere omscetningspapirer, og der skal ikke vaere indskroenkninger i aktiernes omscettelighed. De Nye
Aktier skal have samme rettigheder som Selskabets eksisterende Aktier. Bestyrelsen troeffer beslutning
om de gvrige vilkdr for kapitalforhgjelsen.

Bestyrelsen har med henblik p& Udbuddet og Optagelse af Selskabets Aktier til handel pé Nasdaq First
North Growth Market Denmark den 14. oktober 2020 truffet beslutning om, med virkning pr. den 5.
november 2020, at udnytte hele denne bemyndigelse ved at udbyde i alt op til nominelt DKK 270.000 &
nominelt DKK 0,05 pr. styk til DKK 5,00 pr. Aktie.

Derudover har Selskabets Bestyrelse falgende bemyndigelser til at forhgje selskabskapitalen:

Jeevnfor punkt 3.1.2 i Selskabets vedtaegter er Bestyrelsen indtil den 28. september 2025 bemyndiget til
uden fortegningsret for Selskabets eksisterende aktioncerer at forhgje Selskabets aktiekapital ad en eller
flere gange med i alt op til nominelt DKK 134.000. Forhgjelsen skal ske til markedskurs og kan ske ved
kontant indbetaling, konvertering af gceld eller ved apportindskud. De Nye Aktier skal lyde p& navn og
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noteres pd navn i Selskabets ejerbog. De Nye Aktier skal vaere omscetningspapirer, og der skal ikke veere
indskrcenkninger i aktiernes omscettelighed. De Nye Aktier skal have samme rettigheder som Selskabets
eksisterende Aktier. Bestyrelsen trceffer beslutning om de gvrige vilkér for kapitalforhgjelsen.
Bemyndigelsen skal sikre, at Bestyrelsen har en hurtig, fleksibel og effektiv adgang til at rejse likviditet
eller tilpasse Selskabets kapitalstruktur fx ved opkeb af virksomheder med videre. Pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen har Selskabets Bestyrelse ingen aktuelle planer om at udnytte
bemyndigelsen.

Jeevnfer punkt 3.2.1 Selskabets vedtaegter er Bestyrelsen indtil den 28. september 2025 bemyndiget til
med fortegningsret for Selskabets eksisterende aktioncerer at forhgje Selskabets aktiekapital ad en eller
flere gange med i alt op til nominelt DKK 134.000. Forhgjelsen skal ske til markedskurs og kan ske ved
kontant betaling, konvertering af gceld eller apportindskud. De Nye Aktier skal lyde p& navn og noteres
pd navn i Selskabets ejerbog. De Nye Aktier skal vaere omscetningspapirer, og der skal ikke veere
indskrcenkninger i aktiernes omscettelighed. De Nye Aktier skal have samme rettigheder som Selskabets
eksisterende Aktier. Bestyrelsen trceffer beslutning om de gvrige vilkér for kapitalforhgjelsen.
Bemyndigelsen skal sikre, at Bestyrelsen har en hurtig, fleksibel og effektiv adgang til at rejse likviditet
eller tilpasse Selskabets kapitalstruktur fx ved opkeb af virksomheder med videre. Pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen har Selskabets Bestyrelse ingen aktuelle planer om at udnytte
bemyndigelsen.

Bemyndigelserne i punkt 3.1.2 og 3.2.1 er underlagt et samlet udnyttelsesmaksimum pd& nominelt DKK
134.000. Enhver udnyttelse af bemyndigelsen under disse punkter medferer séledes en reduktion af det
samlede maksimum med det nominelle belgb, der udstedes.

Joevnfar punkt 3.1.3 i Selskabets vedtoegter er Bestyrelsen indtil den 28. september 2025 bemyndiget til
uden fortegningsret for Selskabets eksisterende aktioncerer at forhgje Selskabets aktiekapital ad en eller
flere gange med i alt op til nominelt DKK 67.000 i forbindelse med udstedelse af Nye Aktier til Selskabets
medarbejdere og/eller i dets datterselskaber. De Nye Aktier udstedes mod kontant betaling pé& en
tegningskurs, der fastscettes af Bestyrelsen, og denne kan vecere lavere end markedskursen. De Nye Aktier
skal lyde p& navn og noteres pd navn i Selskabets ejerbog. De Nye Aktier skal vcere omsaetningspapirer,
og der skal ikke veere indskraenkninger i aktiernes omscettelighed. De Nye Aktier skal have samme
rettigheder som Selskabets eksisterende Aktier. Bestyrelsen troeffer beslutning om de gvrige vilkdr for
kapitalforhgjelsen.

Joevnfar punkt 4.1 Selskabets vedtoegter er Bestyrelsen indtil den 28. september 2025 bemyndiget til ad
en eller flere gange at udstede aktietegningsoptioner (warrants) med ret for indehaverne til at tegne op
til nominelt DKK 67.000 aktier. Selskabets aktioncerer skal ikke have fortegningsret til sédanne
udstedelser. Bestyrelsen fastscetter udnyttelseskursen og gvrige vilkar for aktietegningsoptionerne, dog
sd@ledes at udnyttelseskursen som minimum skal svare til markedskursen pé tidspunktet for udstedelsen
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af aktietegningsoptionerne, medmindre disse udstedes til Selskabets eller dettes datterselskabs
medarbejdere. Bestyrelsen er samtidig bemyndiget til at gennemfere den dertil hgrende
kapitalforhgjelse ad en eller flere gange med op til nominelt DKK 67.000 uden fortegningsret for de
eksisterende aktioncerer i Selskabet og mod kontant indbetaling i forbindelse med udnyttelse af
aktietegningsoptioner eller et sddant belgb, som matte falge af en eventuel regulering i antallet af
aktietegningsoptioner som en konsekvens af cendringer i Selskabets kapitalforhold.

Aktier, der tegnes pd baggrund af disse tegningsoptioner, skal lyde p& navn og noteres p& navn i
Selskabets ejerbog. De Nye Aktier skal voeere omscetningspapirer, og der skal ikke voere indskraenkninger i
aktiernes omscettelighed. De Nye Aktier skal have samme rettigheder som Selskabets eksisterende
Aktier. Bestyrelsen trceffer beslutning om de gvrige vilkar for kapitalforhgjelsen.

Bestyrelsen kan genanvende eller genudstede eventuelle bortfaldne eller ikke udnyttede
aktietegningsoptioner, forudsat at genanvendelsen eller genudstedelsen finder sted inden for de vilkar,
der fremgar af denne bemyndigelse. Ved genanvendelse forst&s adgangen for Bestyrelsen til at lade en
anden aftalepart indtraeede i en allerede bestdende aftale om aktietegningsoptioner. Ved genudstedelse
forstds Bestyrelsens mulighed for at genudstede nye aktietegningsoptioner, hvis allerede udstedte
aktietegningsoptioner er bortfaldet.

Bemyndigelserne i punkt 3.1.3 og 4.1 er underlagt et samlet udnyttelsesmaksimum pd& nominelt DKK
67.000. Enhver udnyttelse af bemyndigelserne under disse punkter medferer sdledes en reduktion af det
samlede maksimum med det nominelle belgb, der enten udstedes eller kan blive udstedt ved udnyttelse
af tildelte aktietegningsretter.

Bemyndigelsen skal sikre Bestyrelsen fleksibilitet i forhold til aflenning af medarbejderne samt skabe
grundlag for eventuelt at knytte medarbejderne tcettere til Selskabet og i et vist omfang skabe
okonomisk interessesammenfald mellem medarbejderne og Selskabets aktioncerer.

7.13 STORRELSEN AF IKKE-INDBETALT KAPITAL

Selskabets aktiekapital er fuldt indbetalt.

7.14 VASENTLIGE KONTRAKTER OG IMMATERIELLE RETTIGHEDER

Selskabet har indgdet lejekontrakt med Lunikvej 2, Greve K/S vedrerende adressen Lunikvej 2B, DK-2670
Greve, Danmark. Lejemdlet er uopsigeligt frem til den 31. juli 2024, hvorefter begge parter kan opsige
med 6 mdneders varsel. Den &rlige leje pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen udger DKK 805.337,728 og
tilloegges moms efter de til enhver tid goeldende momssatser. Bencevnte leje er inklusiv & conto-belgb til
drift og varme. Lejen reguleres arligt med nettoprisindekset, dog minimum 3%.
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Selskabet har valgt at fremleje dele af lokalerne pd Lunikvej 2B, DK-2670 Greve, Danmark til
virksomheden Vidropack A/S, der lejer i alt 220 kvadratmeter. Den drlige leje udger DKK 137.999,40 og
tillcegges moms efter de til enhver tid gceldende momssatser. Lejen reguleres arligt med
nettoprisindekset, dog minimum 3%. Begge parter har 1 mdneds opsigelse.

Selskabet har indgdet en kontrakt med Simply Hops omkring leverancer af humle i perioden 2020-2021.
Denne kontrakt udger i alt EUR 132.111, hvor betalingerne forfalder i takt med hjemtagelse af meengder af
humle. Kontrakten binder Selskabet til at hjemkalde variable moengder humle og ved kontraktudigb d. 31.
december 2021 den til enhver tid resterende moengde humle madilt i kilogram. Selskabet har mulighed for
at scelge meengder af humle, som ikke anvendes af Selskabet selv. Denne ved kontraktudlgb eventuelt
resterende maoengde kan enten scelges tilbage til leverandgren, Simply Hops, eller til Selskabets
konkurrenter.

Selskabet har pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen folgende 1&n og leasingfaciliteter hos Selskabets
hidtidige bankforbindelse, som er Nordea Bank Danmark A/S. Selskabet har i forbindelse med Optagelse
til Handel skiftet bankforbindelse til Danske Bank A/S, der vil voere Selskabets bankforbindelse i
fremtiden.

* Selskabet har pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen et anlcegsldn med en restveerdi p& DKK 344.984,73.
Lanet forrentes med 3,5% pr. ar, og der betales mdnedlige ydelser p& DKK 13.750. Nordea Bank
Danmark A/S kan opsige I&net med 14 dages varsel til fuld indfrielse efter normale vilkdr.

« Selskabet har endvidere indgdet en leasingaftale hos Nordea Finans A/S med en hovedstol p& DKK
2.001.480 og med en ménedlig leasingydelse pé& DKK 33.358 pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen.
Aftalen Igber frem til 2025, hvor Selskabet forpligter sig til at doekke restvcerdien pé& DKK 780.000 +
momes.

« Tidemann&Co ApS (100% ejet af Selskabets CEO, Kasper Tidemann), Unterholding ApS (100% ejet af
Mick @gendahl og Marlene @gendahl) og Kindred Spirits IVS (Andreas Skytt Larsen) har p&taget sig
selvskyldnerkautioner til sikkerhed for Selskabets I&n og leasingforpligtelse hos henholdsvis Nordea
Bank Danmark A/S og Nordea Finans A/S. Kautionisterne hcefter solidarisk og ubegraenset. Kasper
Tidemann indestdr som solidarisk selvskyldner- og efterkautionist for Tidemann&Co ApS’ forpligtelse
som selvskyldnerkautionist. Andreas Skytt Larsen indestér som solidarisk selvskyldner- og
efterkautionist for Kindred Spirits IVS’ forpligtelse som selvskyldnerkautionist.

Ovenstdende anlcegsldn og leasingforpligtelse vil blive indfriet til fulde maksimalt 8 uger efter forventet
Optagelse til handel.
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7.15 TVISTER

Selskabet har inden for de seneste 12 mdéneder forud for Virksomhedsbeskrivelsesdatoen vceret part i en
tvist med EB Teknik Borup A/S omkring mangelfuld installation af Selskabets produktionsudstyr. Denne
tvist er bilagt i mindelighed mellem parterne og uden for retten. Selskabet er ikke pr.
Virksomhedsbeskrivelsesdatoen part i retssager, administrative sager, voldgiftssager eller tvister, som
kan f& eller har haft vaesentlig negativ indvirkning pé Selskabets resultat og finansielle stilling.

Selskabet er ikke bekendt med truende eller potentielle tvister, retssager eller administrative sager, der
kan f& en veesentlig negativ indvirkning pd Selskabets virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling i
fremtiden.
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8. Udbuddet

8.1 ANSVAR

Der henvises til afsnit 2 ("Ansvar og erklceringer”).

8.2 RISIKOFAKTORER

Der henvises til afsnit 6 (”Risikofoktorer”), hvor der indeholdes en beskrivelse af de voesentligste
risikofaktorer, som Selskabets Ledelse vurderer, at der er i relation til Selskabet, Markedet og Udbuddet.

8.3 FORMAL MED UDBUDDET

Den kapital, Selskabet fdr tilfert, pdtoenker Ledelsen at bruge til blandt andet at styrke og udvide
produktionskapaciteten, salgsorganisationen og evrige aktiviteter i relation til bédde afscetning af
Selskabets produkter i Europa, Asien og Australien.

Selskabet gnsker endvidere at anvende en del af Nettoprovenuet til en gget indsats inden for
markedsfaring, branding og kommunikation.

Afslutningsvis vil Selskabets Ledelse anvende en del af Nettoprovenuet til fuldindfrielse af 14n og
leasingforpligtelser (der henvises til punkt 3.3 og afsnittet "Anvendelse af Nettoprovenu”).

Med Optagelsen til handel pé& Nasdaq First North Growth Market Denmark gnsker Selskabet at drage
fordel af den offentlige opmaerksomhed, der forventes at ville blive rettet mod Selskabet, og som
Selskabet vurderer vil age kendskabet til virksomheden og dens produkter og ydelser, hvilket tillige
vurderes at lette Selskabets fremtidige salgs- og markedsferingsaktiviteter bé&ide pd eksisterende og nye
markeder.

Samtidig ensker Selskabet at involvere béde distributerer og forbrugere i de historier, som der ligger bag
hver lancering af Selskabets @l, netop for at give den enkelte mulighed for at blive en del of rejsen og
fortcellingen om Alefarm Brewing, og séledes skabe en sdkaldt “folkeaktie”.

Selskabet vurderer ligeledes, at det vil voere lettere at tiltraekke kvalificerede kompetencer og
medarbejdere via tilstedevaerelsen pd& Nasdagq First North Growth Market Denmark.
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Afslutningsvis vil tilstedevcerelsen pd Nasdagq First North Growth Market Denmark give Selskabet en
hurtig adgang til et effektivt og velfungerende kapitalmarked til yderligere kapitalfremskaffelse, hvis
dette mdtte veere ngdvendigt eller hensigtsmaessigt pd grund af eventuelle muligheder for Selskabets
deltagelse i en konsolidering, andre cendringer i Selskabets forhold eller cendringer i pris- eller
konkurrenceforhold p& markeder med videre.

8.4 TEGNINGSPERIODE

Tegningsperioden Igber fra og med fredag den 16. oktober 2020 kl. 09:00 til og med torsdag den 29.
oktober 2020 kl. 23:59 ("Tegningsperioden”). Udbuddet kan ikke lukkes fer tid. Selskabet forventer at
offentliggere resultatet af Udbuddet den 30. oktober 2020.

8.5 TEGNINGSKURS

De Nye Aktier bliver udbudt til en fast pris p& DKK 5,00 pr. Ny Aktie & nominelt DKK 0,05. Tegningsbelgb
skal indbetales kontant. Udbudskursen, og dermed ogsd Selskabets veerdi, er blevet fastlagt af Selskabet
selv efter rddgivning fra Selskabets Certified Adviser.

8.6 UDBUDDETS OMFANG

Udbuddet er mellem 4.600.000 styk Aktier og op til 5.400.000 styk Aktier & nominelt DKK 0,05 svarende til
et Bruttoprovenu pd& mellem DKK 23 mio. og DKK 27 mio. baseret p& en tegningskurs pd DKK 5,00 pr. Ny
Aktie & nominelt DKK 0,05, hvilket giver et Nettoprovenu pd DKK 19,4 mio. ved tegning af
Minimumsudbuddet (“Minimumsudbuddet”) p& DKK 23 mio. og et Nettoprovenu pé& DKK 22,9 mio. ved
tegning af Maksimumsudbuddet (“Maksimumsudbuddet”) p& DKK 27 mio.

S&fremt der ved Udbuddet sker en overtegning i forhold til Maksimumsudbuddet p& DKK 27 mio. , gcelder
den betingede salgsret ("Betingede Salgsret”), hvor hovedaktionceren i Selskabet, Tidemann&Co ApS
("scelgende Aktioncer”), har en ret, men ikke en pligt, il efter afslutningen af Udbudsperioden at scelge
op til 800.000 styk Eksisterende Aktier (nominelt DKK 40.000) (“Yderligere Aktier”). Den Betingede
Salgsret kan udnyttes af den Scelgende Aktioncer senest den 30. oktober 2020 kl. 12.00. Aktier omfattet af
den Betingede Salgsret har samme rettigheder og vilkér som de Udbudte Aktier. Selskabets
aktieudstedende institut vil varetage leveringen af eventuelt Yderligere Aktier vedrgrende den Betingede
Salgsret til investorerne sammen med den samlede afvikling af Udbuddet.

8.7 ANTAL AKTIER INDEN UDBUD

8.000.000 styk Aktier & nominelt DKK 0,05.
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8.8 UDBUD OG OPTAGELSE TIL HANDEL PA NASDAQ FIRST NORTH GROWTH MARKET DENMARK

Efter tegningsperiodens udlgb offentligger Selskabet resultatet af Udbuddet.

Afvikling af de Nye Aktier forventes at finde sted tre handelsdage efter offentliggerelse af resultatet af
Udbuddet ("Afviklingsdagen”) i form af elektronisk levering af Aktier i en midlertidig ISIN-kode
DK0061407772 til investors konto hos VP Securities A/S mod kontant betaling i DKK af tegningsbelgbet for
de leverede Nye Aktier. Der er ikke segt om optagelse til handel af Aktier i den midlertidige ISIN-kode
DK0061407772. Eventuelle handler med de Nye Aktier i den midlertidige ISIN-kode DK0O061407772 sker
derfor pd investorernes egen regning og risiko.

De Nye Aktier, som er omfattet af Udbuddet, bliver udstedt af Selskabet efter registrering af den nye
aktiekapital og de dertil knyttede cendringer af Selskabets vedtoegter i Erhvervsstyrelsen, efter at
Selskabet har modtaget den kontante betaling for de Aktier, der er solgt ved Udbuddet.

Optagelsen til handel of Selskabets Aktier p& Nasdagq First North Growth Market Denmark er godkendt of
Nasdaq under forudscetning af, at Udbuddet gennemfares, og at Nasdags krav til antal aof kvalificerede
aktioncerer og Free Float er opfyldt.

Forste dag for handel med de Nye Aktier i den permanente ISIN-kode DK0061407699 - under symbolet
ALEFRM - forventes at blive den 6. november 2020 kl. 09:00.

Hvis Udbuddet ikke gennemfgares, vil der ikke blive udleveret Nye Aktier til investorerne, og eventuelt
indbetalte tegningsbelgb vil blive returneret.

8.9 FORVENTET TIDSPLAN FOR VIGTIGE BEGIVENHEDER | PROCESSEN

Nedenst&ende skema indeholder den forventede tidsplan for vitgtige begivenheder i processen:

Beskrivelse Dato Klokkeslcet
Udbudsperioden begynder 16. oktober 2020 09:00
Udbudsperioden slutter 29. oktober 2020 23:59
Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet 30. oktober 2020 15:00

Afviklingsdagen: Gennemfarelse af Udbuddet inklusive afregning

. . .. 4. november 2020 -
af de Udbudte Aktier (midlertidig ISIN-kode DK0061407772)
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Registrering i Erhvervsstyrelsen af aktiekapitalforhgjelsen
. 5. november 2020 -
vedrgrende de Nye Aktier, der udstedes af Selskabet

Ferste handelsdag for Aktierne (i den permanente ISIN-kode)
DK0061407699

6. november 2020 09:00

Sammenlcegning af den midlertidige ISIN-kode

. o 9. november 2020 -
og den permanente ISIN-kode sker i VP Securities A/S

Tabel 16: forventet tidsplan for Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)

8.10 ISIN-KODER

Midlertidig ISIN-kode for Aktierne: DK0O061407772

Den midlertidige ISIN-kode er ikke sggt optaget til handel. Handel med midlertidig ISIN-kode foregdr for
egen regning og risiko.

Permanent ISIN-kode for Aktierne: DKO061407699

Den permanente ISIN-kode vil blive handlet under symbolet ALEFRM.

8.11 REGISTRERINGSDAG OG FORTEGNINGSRET

Afvikling og registrering af de Nye Aktier pd investors konto i VP Securities A/S forventes at ske mod
kontant betaling tre handelsdage efter, at resultatet af Udbuddet er offentliggjort.

Udbuddet gennemfares uden fortegningsret for de eksisterende aktioncerer.

8.12 TYPEN AF DE UDBUDTE V/ZERDIPAPIRER

De udbudte veerdipapirer er aktier udstedt i henhold til og underlagt dansk ret.

8.13 AKTIERNES PALYDENDE V/ERDI OG ANTAL

De Nye Aktiers stykstorrelse er nominelt DKK 0,05, og de udbydes til en pris pé DKK 5,00 pr. styk.

Udbuddet udger mellem 4.600.000 styk Nye Aktier og 5.400.000 styk Nye Aktier, svarende til nominelt
mellem DKK 230.000 og DKK 270.000 i ny Aktiekapital.
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8.14 OMKOSTNINGER OG NETTOPROVENU | FORBINDELSE MED UDBUDDET

De estimerede omkostninger relateret til Udbuddet og Selskabets Optagelse til handel forventes at
udgere DKK 3,6-4,1 mio., hvilket giver et Nettoprovenu pd& DKK 19,4 mio. ved tegning af
Minimumsudbuddet (“Minimumsudbuddet”) pé& DKK 23 mio. og et Nettoprovenu pé& DKK 22,9 mio. ved
tegning af Maksimumsudbuddet (“Maksimumsudbuddet”) p& DKK 27 mio.

Selskabets skannede udgifter inkluderer blandt andet honorarer til réidgivere, advokat, revisor,
markedsfarings- og IR-rédgivere, udgifter til opsaetning og grafisk udarbejdning aof
Virksomhedsbeskrivelse og markedsferingsmateriale, annoncering, gebyrer ved Optagelse til handel til
Nasdag First North Growth Market Denmark, udstedelsesgebyrer til VP Securities A/S og aktieudstedende
institut samt tegningsprovision til de kontoferende institutter.

8.15 AKTIERNES RETTIGHEDER

De Nye Aktier giver fra og med tidspunktet for registrering hos Erhvervsstyrelsen af de Nye Aktier samme

rettigheder som Selskabets eksisterende Aktier.

De Nye Aktier er omscetningspapirer ligesom de eksisterende Aktier, og der gcelder ingen
indskraenkninger i Aktiernes omscettelighed. De Nye Aktier er navneaktier og skal noteres p& navn i
Selskabets ejerbog.

Der er ingen stemmerets- og ejerskabsbegroensning. Hver Aktie & nominelt DKK 0,05 giver én stemme.

8.16 INDSKRZANKNINGER | AKTIERNES OMSZATTELIGHED

Der gcelder ingen begrcensninger i aktiernes omscettelighed.

8.17 KURSEN PA DE UDBUDTE AKTIER

De Nye Aktier udbydes til en fast kurs pé& DKK 5,00 pr. Ny Aktie & nominelt DKK 0,05. Tegningsbelgb skal
indbetales kontant.

8.18 VALUTA

De Nye Aktier vil vcere denomineret i danske kroner ("DKK”).
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8.19 RET TIL UDBYTTE

De Nye Aktier giver ret til fuldt udbytte, herunder eventuelt udbytte der besluttes efter registrering i
Erhvervsstyrelsen om udstedelsen af de Nye Aktier.

8.20 UDBYTTEPOLITIK

Bestyrelsen anser Selskabet for at veere i en udviklingsfase og har derfor ikke intentioner om at udbetale
udbytte det kommende ér. | stedet har Bestyrelsen til hensigt at geninvestere eventuelt overskud fra
driften i veekstfremmende aktiviteter. P& Icengere sigt vil Bestyrelsen lgbende tage stilling til Selskabets
udbyttepolitik og vurdere hvilken udbyttepolitik, der skaber starst vcerdi for Selskabet og dets aktioncerer.

N&r Bestyrelsen pd sigt skal tage stilling til Selskabets udbyttepolitik, vil flere parametre veere afgerende,
herunder fx Selskabets fremtidige indtjening, resultater, finansielle forhold, makrogkonomiske forhold,
udsigter for fremtiden, myndighedskrav, lovgivhingsmcessige krav og andre forhold, som Bestyrelsen
vurderer som veerende relevante pd det konkrete tidspunkt.

Der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at Selskabets resultater giver mulighed for udbytteudlodninger i
fremtiden. Hvis Selskabets fremtidige prcestationer ikke lever op til Bestyrelsens forventninger, vil det
forringe mulighederne for udbetaling af udbytte til Selskabets Aktioncerer.

Alle Nye Aktier og Eksisterende Aktier har samme rettigheder. Dette geelder ogsd i forhold til retten til at
modtage udbytte.

P& Selskabets drlige ordincere generalforsamling kan efter Bestyrelsens indstilling vedtages udbytte for
det forudgdende regnskabsdr samtidig med, at drsrapporten godkendes. Derudover kan Selskabets
generalforsamling beslutte, om der skal udloddes ekstraordincert udbytte, eller om Bestyrelsen skal have
bemyndigelse til at treeffe beslutning om udlodning af ekstraordincert udbytte. Udbytte kan udloddes af
de frie reserver, men det mé& dog ikke overstige, hvad der findes acceptabelt og forsvarligt i forhold til
Selskabets finansielle stilling pd det givne tidspunkt og andre lignende forhold, som Bestyrelsen finder
relevante at tage hgjde for i forbindelse med beslutningen.

Udbytte er scedvanligvis skattepligtigt, og Selskabet vil normalt veere forpligtet til indeholdelse af
udbytteskat forinden udbetaling til aktioncererne.

8.21 SKAT

| det felgende redegeres for de skattemceessige forhold som Selskabet er underlagt:
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Skattemcessige forhold

Potentielle investorer opfordres til at rédfere sig med deres skatterédgivere med hensyn til aktuelle
skattemaessige konsekvenser af at erhverve, eje og afstd aktierne i Selskabet pd grundlag af deres
individuelle forhold. | hovedtroek gecelder pr. datoen for denne Virksomhedsbeskrivelse falgende om
beskatning af aktioncerer, der skattemcessigt er hjemmehgrende i Danmark:

Resuméet er udgjort af generelle oplysninger, og formdlet er ikke at give udtemmende juridisk og
skattemaessig réidgivning. Der kan efter datoen for Virksomhedsbeskrivelsen forekomme cendringer i
dansk skattelovgivning og potentielt ogsd med tilbagevirkende kraft.

Nasdagq First North Growth Market Denmark er af Skattestyrelsen klassificeret som et ikke-reguleret
marked, hvorfor Selskabets aktie klassificeres som en unoteret aktie for fysiske personer. Nasdaq First
North Growth Market Denmark er af Skattestyrelsen klassificeret som multilateral handelsfacilitet, hvilket
indebcerer, at aktier klassificeres som skattepligtige portefaljeaktier for selskaber.

salg af aktier (fysiske personer)

Avance ved salg af aktier beskattes som aktieindkomst med 27% af de ferste DKK 55.300 i 2020 (for
samlevende cegtefceller i alt DKK 110.600) og med 42% af aktieindkomst over DKK 55.300 (for
samlevende cegtefceller i alt DKK 110.600).

Disse belgb reguleres drligt og omfatter al aktieindkomst (det vil sige aktieavance og udbytter for den
fysiske person, henholdsvis de samlevende cegtefceller).

Tab ved afstéelse af unoterede aktier kan fradrages i afkast fra bdde noterede og unoterede aktier,
hvilket vil sige i summen af indkomstérets udbytter, gevinster og afstéelsessummer fra andre aktier.

Fradrag for tab pd aktier kan desuden, hvis det overstiger indkomstdrets positive aktieindkomster,
modregnes i fysiske personers samlede betalbare slutskat. Tab pd& unoterede aktier er sdledes ikke
kildeartsbegrcenset.

Udbytter (fysiske personer)
For fysiske personer, som er fuldt skattepligtige til Danmark, beskattes udbytte som aktieindkomst.

Aktieindkomst beskattes som anfert ovenfor med hhv. 27% og 42%.

Ved betaling af udbytte til fysiske personer indeholdes 27% i udbytteskat.
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salg af aktier (selskaber)

Selskabers avance ved salg af unoterede aktier er skattepligtig. Tab og gevinst opgeres efter et
lagerprincip, hvilket indebcerer, at stigninger og fald i veerdien af aktierne mellem primo og ultimo
indkomstdret medregnes i den skattepligtige indkomst.

Dog er modtagne avancer skattefrie, hvis aktionceren ejer mindst 10% af Selskabets nominelle
aktiekapital (datterselskabsaktier), eller hvis der er tale om koncernselskabsaktier som defineret i
aktieavancebeskatningsloven.

Udbytter (selskaber)
Ved udbytte modtaget fra aktier optaget til handel pé et ikke-reguleret marked beskattes med
selskabsskattesatsen pé 22%.

Dog er modtagne udbytter skattefrie, hvis aktionceren ejer mindst 10% af Selskabets nominelle
aktiekapital (dqtterselskobsoktier), eller hvis der er tale om koncernselskabsaktier som defineret i
aktieavancebeskatningsloven.

8.22 FORHANDSTILSAGN

Felgende 95 investorer har givet bindende forhéndstilsagn pd i alt DKK 11.820.000 i kursveerdi:

Forhdndstegning af Antal Aktier (styk) Udbudsvcerdi (DKK)
IPO Nordic Fond A/S 200.000 1.000.000
Flarup Industries ApS 200.000 1.000.000
Matos Invest ApS 120.000 600.000
Bo Ahm 100.000 500.000
EXPON ApS 100.000 500.000
PP Capital Stock Pick 100.000 500.000
NET _WARE ApS 70.000 350.000
Asger Bjerre 50.000 250.000
BORNHOLM HOLDING ApS 50.000 250.000
Lars Ismiris 50.000 250.000

FOMT HOLDING ApS 50.000 250.000
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HOUMGQLLER Group ApS
Flemming Andersen
Panda Invest | ApS
Carsten Hoffmann

Jan Laisen

Morten Hildebrandt
Anders Lundgren

BESV HOLDING ApS
Bjerre Kusk Holding ApS
Brink Clausen ApS
VENGE HOLDING ApS
HCP Holding ApS
Thorndahls ApS x) xxx)
Jens Kjcer

REDLION EQUITY A/S
Jukka Pertola

Jorgen Mortensen
Koed&

KHH INVEST ApS
Tidemann&Co ApS x) xx)
Ken Jarlfort

Folehaven Holding ApS
KJENSEN ApS

3I INVEST ApS

Lars E. Clausen

Kamras Invest ApS

50.000

50.000

40.000

30.000

30.000

30.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

20.000

250.000

250.000

200.000

150.000

150.000

150.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000

100.000
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FOSSSELIUS INVEST ApS 20.000 100.000
MICHAEL HAARGAARD HOLDING A/S 20.000 100.000
Unterholding ApS x) 20.000 100.000
MORTEN LINDBLAD ApS 20.000 100.000
Palle Rosendahl Holding ApS 20.000 100.000
Peter Hartmann Berg 20.000 100.000
Steen Mgller Jensen 20.000 100.000
51 investorer pd& under 100.000 DKK 485.000 2.425.000
I alt 95 investorer med 2.364.000 11.820.000

x) Eksisterende aktioncerer med 12 méneders Lock-up pd alle Aktier
xx) Ledelsens keb af nye Aktier
xxx) Medlem af bestyrelsen

Tabel 17: investorer som har givel bindende tilsagn (kilde: Alefarm Brewing)

8.23 MARKEDET HVOR AKTIERNE KAN OMSZATTES

S&fremt Udbuddet gennemfares, og under forudscetning af at Nasdagq First North Growth Market
Denmarks krav til antal af kvalificerede aktioncerer og Free Float bliver opfyldt, er Selskabets Aktier
godkendt til Optagelse til handel pd Nasdagq First North Growth Market Denmark.

Nasdagq First North Growth Market Denmark er et registreret SMV-vaekstmarked, der drives af Nasdaq
Copenhagen A/S.

Selskaberne p& Nasdaq First North Growth Market Denmark er underlagt Nasdaq First North Growth
Market Rulebook og dermed ikke de samme lovmcessige krav, som stilles til aktgrer pd de regulerede
markeder.

Selskaber optaget til handel pd Nasdagq First North Growth Market Denmark er underlagt
Markedsmisbrugsforordningen (MAR), hvilken blandt andet indeholder regulering om
oplysningsforpligtelser og forbud mod markedsmisbrug.
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8.24 BETALING OG FRIST FOR UDLEVERING AF AKTIERNE

Afvikling og registrering af de Nye Aktier pd investors konto i VP Securities A/S forventes at ske mod
kontant betaling tre handelsdage efter, at resultatet af Udbuddet er offentliggjort.

8.25 AFGIVELSE AF TEGNINGSORDRER

Ordrer fra investorer om tegning skal afgives pd& den tegningsblanket, der er indeholdt i
Virksomhedsbeskrivelsen eller ved afgivelse af elektronisk tegningsordre via eget kontofgrende
pengeinstituts handelsplatform. Ordrer kan alene afgives til Udbudskursen pr. Ny Aktie og skal afgives for
et antal Nye Aktier, dog minimum 760 styk & nominelt DKK 0,05. Der kan kun indleveres én ordreblanket
for hver VP-konto.

Ordrer er bindende og kan ikke cendres eller annulleres, bortset fra hvad der fremgdr i det falgende
punkt.

Hvis Selskabet i perioden fra Virksomhedsbeskrivelsesdatoen og indtil tidspunktet for Udbudsperiodens
udlgb offentligger en selskabsmeddelelse om intern viden i medfer af artikel 17 i MAR
(“Markedsmisbrugsforordningen”) og punkt 4.1i Nasdaq First North Growth Market Rulebook, vil Selskabet
give mulighed for, at investorer, der inden offentliggerelsen af selskabsmeddelelsen har indleveret
tegningsordrer, kan traekke deres tegningsordrer tilbage senest to handelsdage efter offentliggerelsen af
selskabsmeddelelsen. Tegningsordrer, der ikke trcekkes tilbage inden for den anfarte frist, forbliver
gyldige og bindende for investorerne. Investorernes tilbagetraekningsadgang samt proceduren og fristen
herfor vil fremgé af selskabsmeddelelsen. S&fremt ny vaesentlig information offentliggeres mindre end 2
dage for tegningsperiodens udlgb, forloenges tegningsperioden med op til 2 dage, hvorved investor har
op til mindst 2 dage til at trcekke tegningsordren tilbage. Der sker ingen forlcengelse af tegningsperioden,
safremt ny veesentlig information offentliggeres tidligere end 2 dage for tegningsperiodens udigb.

Udbud og tegning via indlevering af tegningsblanket

Tegningsblanketten indsendes til investors eget kontofgrende pengeinstitut i lzbet af Udbudsperioden.
For at en ordre er bindende, skal den afgivne ordre vecere registreret i kontofarende pengeinstituts
handelssystem, eller den udfyldte og underskrevne tegningsblanket veere indsendt til investors eget
kontofgrende pengeinstitut i s& god tid at det kontofgrende pengeinstitut kan behandle og fremsende
tegningsordren, sdledes at den er modtaget af Danske Bank A/S senest den 29. oktober 2020 kl. 23:59.

Pensionsmidler
@nsker investor at anvende pensionsmidler, skal investor tegne Nye Aktier via indlevering af
tegningsblanket.
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Udbud og tegning via Nordnet Bank ABs danske hjemmeside
Tegning via Nordnet Bank ABs danske hjemmeside (https://nordnet.dk) forudscetter, at investoren er
oprettet som kunde hos Nordnet Bank AB og foregdr via Nordnets hjemmeside.

Kunder hos Nordnet AB kan registrere sig til tegning af Aktier via Nordnets hjemmeside frem til den 29.
oktober 2020 kl. 23:59. Hvis investoren gnsker at tegne Nye Aktier, logger investoren sig ind p& Nordnets
hjemmeside og veelger menupunktet Depot og veelger Bagrsnoteringer under afsnittet Corporate Actions.
Her kan investoren klikke pd et link til Selskabets udbud, hvorfra Virksomhedsbeskrivelsen kan
downloades, og hér kan investoren samtidig angive det gnskede antal Nye Aktier, som investoren gnsker
at tegne, ved at trykke pd& knappen Svar.

S&fremt investoren ikke allerede er oprettet som kunde hos Nordnet Bank AB, opretter investoren sig som
kunde p& Nordnets hjemmeside med kundekonto og tilherende depot. Herefter falger investoren
proceduren, som beskrevet ovenfor. Mere information om tegningsproceduren gennem Nordnet Bank AB
er tilgcengelig p& Nordnet Bank ABs danske hjemmeside (https:/[nordnet.dk).

Tegningsordrer via Nordnet AB kan cendres og tilbagetroekkes frem til udlgb af tegningsperioden og er
sdledes ikke bindende.

N&r Udbuddet lukkes, og s&fremt Udbuddet gennemfares, vil de Nye Aktier blive allokeret til investorerne
efter principperne for den fordelingsplan og eventuel reduktion, som er beskrevet i punkt 8.26. Det er
vigtigt, at investorer, som afgiver ordrer via Nordnet Bank AB, har det ngdvendige kontantbelgb stdende
pd depotet fra den 29. oktober 2020 kl. 23:59 og frem til afregningsdatoen, som forventes at vcere den 4.
november 2020. | tilfcelde af manglende likviditet kan investor risikere at miste retten til tildeling af Nye
Aktier.

De investorer, som har tegnet Nye Aktier via Nordnets hjemmeside, fér besked om tildelingen ved at de
tegnede Aktier loegges ind i det angivne depot. Dette forventes at ske den 4. november 2020.

8.26 FORDELINGSPLAN OG REDUKTION

S&fremt de samlede tegningsordrer ved Udbuddet overstiger antallet af Udbudte Aktier, inklusiv den
Betingede Salgsret, vil der blive foretaget reduktion som felger:

« Alle forhdndstegnede Nye Aktier tildeles investorerne fuldt ud, eftersom Aktierne er forhéndsallokeret.
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« Investorer, der loegger tegningsordrer for tegningsbelgb til og med DKK 150.000, f&r om muligt tildelt
alle tegnede Nye Aktier. Ellers foretages der en matematisk reduktion. Dog vil der ikke reduceres til
mindre end 760 Aktier (“Minimumstegningsbelgbet”) pr. investor.

* Investorer, der loegger tegningsordrer over DKK 150.000, f&r om muligt tildelt alle tegnede Nye Aktier.
Ellers foretages der en reduktion ved, at Bestyrelsen diskretioncert troeffer beslutning herom evt. i
samrdd med Selskabets Certified Adviser.

Selskabet vil foretage den individuelle vurdering ud fra hensynet til at skabe det bedst mulige fundament
for likviditet i Aktierne og sikre Selskabet en attraktiv stabil aktioncerkreds, hvor blandt andet kriterier som
investortype og spredning af aktiekapital vil blive anvendt.

8.27 FYSISKE OG JURIDISKE PERSONERS INTERESSE | UDSTEDELSEN/TILBUDDET

Som beskrevet i punkt 7.4 er Direktionen, Kasper Tidemann samt Bestyrelsesmedlemmet Jens Erik
Thorndahl nuvcerende aktioncerer via deres selskabers aktier i Alefarm Brewing. Disse personer har
derfor en interesse i Udbuddet, herunder for Kasper Tidemanns vedkommende fordi hans selskab stiller
eksisterende Aktier til rddighed for Udbuddet i tilfaelde af voesentlig overtegning.

Alefarm Brewing har indgdet aftale med Nordnet AB om distribution og med Danske Bank A/S om
aktieudstedelse samt afvikling af Udbuddet. Nordnet AB og Danske Bank A/S vil modtage scedvanlige
honorarer og provision for disse transaktioner og ydelser. Visse honorarer for rddgivningsydelser vil efter
optagelsen til handel for assistance med Udbuddet forfalde til betaling til Certified Adviser, Norden CEF
ApS samt til avrige rddgivere. Alefarm Brewing er ikke bekendt med, at evrige fysiske eller juridiske
personer har interesse i Udbuddet, eller at der i gvrigt foreligger interessekonflikter, der er voesentlige for
Udbuddet.

8.28 TILBAGEKALDELSE

Gennemfgrelsen er betinget af, at Udbuddet ikke tilbagekaldes. Selskabet kan til enhver tid tilbagekalde
Udbuddet indtil offentliggerelsen af resultatet. Udbuddet kan ikke tilbagekaldes efter offentliggerelsen af
resultatet af Udbuddet. Selskabet kan tilbagekalde Udbuddet af forskellige dérsager, herunder hvis den
angivne tegning pé& minimum 4.600.000 styk Nye Aktier ikke tegnes, eller hvis Nasdaq First North Growth
Market Denmark ikke godkender antallet af kvalificerede aktioncerer og/eller Free Float, eller hvis der i
perioden mellem datoen for Virksomhedsbeskrivelsen og inden tidspunktet for offentliggerelsen af
resultatet af Udbuddet indtrceffer forhold, som efter Selskabets Bestyrelses vurdering indebcerer, at en
Optagelse til handel vil veere umulig eller uhensigtsmeessig. | tilfeelde af at Udbuddet tilbagekaldes, vil
dette straks blive offentliggjort via Nasdagq First North Growth Market Denmark. S&fremt Udbuddet matte
blive tilbagekaldt, uanset adrsagerne dertil, kan investorer ikke rejse krav mod Selskabet eller mod
Selskabets Bestyrelse eller Direktion.
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Hvis Selskabet i perioden fra Virksomhedsbeskrivelsesdatoen og indtil tidspunktet for Udbudsperiodens
udlgb offentligger en selskabsmeddelelse om intern viden i medfer aof artikel 17 i MAR
(“Markedsmisbrugsforordningen”) og punkt 4.1 i Nasdaq First North Growth Market Rulebook, vil Selskabet
give mulighed for, at investorer, der inden offentliggerelsen af selskabsmeddelelsen har indleveret
tegningsordrer, kan traekke deres tegningsordrer tilbage senest to handelsdage efter offentliggerelsen af
selskabsmeddelelsen. Tegningsordrer, der ikke troekkes tilbage inden for den anferte frist, forbliver
gyldige og bindende for investorerne. Investorernes tilbagetraekningsadgang samt proceduren og fristen
herfor vil fremgé af selskabsmeddelelsen. S&fremt ny vaesentlig information offentliggeres mindre end 2
dage for tegningsperiodens udlgb, forloenges tegningsperioden med op til 2 dage, hvorved investor har
op til mindst 2 dage til at traekke tegningsordren tilbage. Der sker ingen forlcengelse af tegningsperioden,
safremt ny veesentlig information offentliggeres tidligere end 2 dage far tegningsperiodens udigb.

8.29 LOVVALG

Udbuddet gennemfgres i henhold til dansk lovgivning.

Virksomhedsbeskrivelsen er blandt andet udarbejdet med det formdl at opfylde de betingelser, der er
geeldende efter dansk lovgivning, herunder Nasdaq First North Growth Market Rulebook dateret den 1.
september 2019.

8.30 MARKET MAKER ELLER LIKVIDITETSPROVIDER

Selskabet har ved offentliggerelse af Virksomhedsbeskrivelsen ikke indgdet aftale med tredjepart om
market making eller likviditetsprovider i Selskabets aktie efter Optagelse til handel.

8.31 AKTORER | FORBINDELSE MED UDBUDDET

Certified Adviser:

Norden CEF ApS

Kongevejen 365

DK-2840 Holte
CVR-nummer 31933048

Afviklingsagent og aktieudstedende institut:

Danske Bank A/S
Holmens Kanal 2-12
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DK-1092 Kgbenhavn K
CVR-nummer 61126228

Advokat:

Elmann Advokatpartnerskab P[S
Stockholmsgade 41

DK-2100 Kgbenhavn @
CVR-nummer 34584915

Revisor:

Kallermann Revision A/S
Stationspladsen 1-3
DK-3000 Helsinger
CVR-nummer 30195264

Distribution:

Nordnet Bank, filial af Nordnet Bank AB
Havneholmen 27,7

DK-1561 Kgbenhavn V

CVR-nummer 32301908
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9. Appendiks

9.1 DEFINITIONER OG ORDLISTE

Afviklingsdagen
Afvikling af de Nye Aktier forventes at finde sted to handelsdage efter offentliggarelse af resultatet af
Udbuddet.

Aktierne
Alefarm Brewing A/S’ udest&ende Aktier @ DKK 0,05 og omfatter Eksisterende Aktier og Udbudte Aktier.

Alefarm Brewing
Alefarm Brewing Als, Lunikvej 2B, DK-2670 Greve, Danmark.

B2B-marked (“Business-to-Business-marked”)
Engelsk betegnelse for den situation, hvor virksomheder foretager salg til andre virksomheder.

B2C-marked (“Business-to-Consumer-marked”)
Engelsk betegnelse for den situation, hvor virksomheder scelger varer, produkter, services og ydelser til
privatpersoner.

Belgisk ale
En overgceret glstil af typen ale med oprindelse i Belgien, fx i form af trappistal fra de belgiske klostre.

Bestyrelsen
Selskabets til enhver tid siddende bestyrelse. Pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen bestdr Bestyrelsen aof:

« Jens Erik Thondahl (bestyrelsesformcmd)
- Britt Van Slyck (bestyrelsesmediem)

« Tue Byskov Batkjcer (bestyrelsesmedlem)
- Helene Abel Hansen (bestyrelsesmediem)
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Betingede Salgsret

S&fremt Udbuddet bliver overtegnet i forhold til Maksimumsudbuddet pé& DKK 27 mio. , gcelder den
betingede salgsret ("Betingede Salgsret"), hvor hovedaktionceren i Selskabet, Tidemann&Co ApS
("Scelgende Aktionoer"), har en ret, men ikke en pligt, til i Udbudsperioden at scelge 800.000 styk
Eksisterende Aktier (nominelt DKK 40.000) ("Yderligere Aktier") afgivet fra investorer, til samme
Udbudskurs som de Udbudte Aktier.

CAGR

Forkortelse, som stér for Compound Annual Growth Rate, og som overscettes til annualiseret drlig
voekstrate. CAGR er en forretnings- og investeringsspecifik term for det geometriske progressionsforhold,
der giver en konstant afkastrate over en given tidsperiode.

Certified Adviser

Norden CEF ApS

Kongevejen 365

DK-2840 Holte

Danmark

CVR-nummer 31933048
Telefonnummer +45 20720200

Digitalisering
En IT-baseret udvikling, hvori processor, datahdndtering og gvrige manuelle omstcendigheder bliver
tilgoengeligt eller fungerer p& en mdade, som kan repraesenteres og behandles digitalt, fx via algoritmer.

Direktion
Selskabets direktion, som pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen bestér af Kasper Tidemann.

DKK (belob) mio.
Belgb anfaert i millioner danske kroner.

DKK (belgb) mia.
Belogb anfart i milliarder danske kroner.

Eksisterende Aktier
8.000.000 styk eksisterende Aktier & DKK 0,05.
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EUR (belgb) mia.
Belgbet anfart i milliarder euro.

EUR (belgb) mio.
Belob anfart i millioner euro.

Fit & Proper
Engelsk betegnelse for en vurdering af erhvervsindividers egnethed og haederlighed for at besidde
ledende stillinger.

Free Float
Ejerandele pd og over 10% indgdr ikke i opgerelsen af Free Float. Ligeledes indgdr beholdninger ejet of
bestyrelse og direktion og ncert tilknyttede juridiske personer ikke i opgerelsen.

Hektoliter
Et begreb inden for rummadl, hvor 1 hektoliter udger 100 liter.

IR (“Investor Relations”)
Engelsk betegnelse for et Selskabets relation til Selskabets investorer.

KeyKeg
Et varemcerke inden for genbrugsfustager, som ejes og sceges af den hollandske virksomhed OneCircle.

Ledelsen
Doekker over Alefarm Brewings Direktion og Bestyrelse.

Lock-up (“Lock-up-periode”)
Engelsk betegnelse for den periode efter Udbuddet er gennemfart, hvor de nuvcerende aktioncerer ikke
ma& scelge deres Aktier. Ved dette udbud andrager Lock-up-perioden 12 mdneder fra forste handelsdag.

MAR (“Markedsmisbrugsforordningen”)

Europa-Parlamentets og R&dets Forordning (EU) 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmisbrug.
Forordningen kaldes ofte ogs& Markedsmisbrugsforordningen og regulerer blandt andet
markedsmisbrug, herunder insiderhandel og kursmanipulation samt udstederes oplysningsforpligtelser,
og herunder ledende medarbejderes transaktioner.
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Maksimumsudbuddet
Tegning af 5.400.000 styk Nye Aktier, som medfarer indbetaling til Selskabet af et samlet Bruttoprovenu
pd& DKK 27 mio.

Minimumsudbuddet
Tegning af 4.600.000 styk Nye Aktier, som medfarer indbetaling til Selskabet af et samlet Bruttoprovenu
pd& DKK 23 mio.

Nasdagq First North Growth Market Denmark
Nasdagq First North Growth Market Denmark er opereret af Nasdaq Copenhagen A/S, CVR-nummer
19042677, beliggende pd Nikolaj Plads 6, DK-1067 Kgbenhavn K.

Nye Aktier
Mellem 4.600.000 styk Aktier og 5.400.000 styk Aktier @ nominelt DKK 0,05 i Alefarm Brewing A/S, som
omfattes af Udbuddet.

Off-trade
Begreb som dcekker over salg af alkohol i butikker og detailhandel i gvrigt.

On-trade
Begreb som daekker over salg af alkohol pé restaurationer, barer og caféer.

OnecCircle
Hollandsk virksomhed, som producerer genbrugelig og baeredygtig emballage af forskellig art til
fodevareindustrien.

Optagelse til handel
Optagelse til handel af Selskabets Eksisterende og Nye Aktier p&d Nasdagq First North Growth Market
Denmark.

Pale ale
En glstil af engelsk oprindelse, som er kendetegnet ved at vcere en overgceret, gylden @l med middel
maltsegdme, lav til middel frugtighed og middel bitterhed.

Porter
En alstil af engelsk oprindelse, som er kendetegnet ved at veere en meget mark, overgeeret type af al.
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Rulebook
Engelsk betegnelse for Nasdags regler for optagelse til handel for selskaber p& Nasdaq First North
Growth Market dateret 1. september 2019.

Selskabet
Alefarm Brewing Als, Lunikvej 2B, DK-2670 Greve, Danmark.

Spontangcering
En metode til geering, hvorved man ikke tilscetter goer, men i stedet lader gllet gcere ved hjcelp af den
naturlige og allestedsncervaerende geer, som findes i vores omgivelser.

Startup
Engelsk betegnelse for en nystartet virksomhed, der som oftest ved hjcelp af ny teknologi eller et nyt
produkt finder en ofte innovativ lasning pd et kendt eller hidtil ukendt behov.

Statista
Tysk online portal for statistik.

Stout
Betegnelse for ol i stilarten mearkt ol, som i modsaetning til porter indeholder en hgjere alkoholprocent og
typisk er kendetegnet ved en sterre mundfylde.

Udbuddet
Udbud af minimum 4.600.000 styk Nye Aktier og maksimum 5.400.000 styk Nye Aktier.

Udbudskurs
DKK 5,00 pr. Udbudt Aktie.

Udbudte Aktier
Mellem 4.600.000 styk Aktier og 5.400.000 styk Aktier @ nominelt DKK 0,05 i Alefarm Brewing A/S.

Udbudsperioden
En periode, som lgber fra og med fredag den 16. oktober 2020 kl. 09:00 til og med torsdag den 29.
oktober 2020 kl. 23:59.

Virksomhedsbeskrivelsen
Necervcerende Virksomhedsbeskrivelse.
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Virksomhedsbeskrivelsesdatoen

Dateringen af denne Virksomhedsbeskrivelse, den 14. oktober 2020.

glmoderation

En afgiftslettelse for beskattet al, som er betinget af at den fremstillede maengde ol pd over 0,5%

alkoholvolumen ikke overstiger 200.000 hektoliter i det foreg&iende kalenderdér. Tillige stilles krav til at det

givne bryggeri, som anvender glmoderation i sin afgiftsindberetning, er juridisk og skonomisk

uafhcengigt af andre bryggerier og ikke drives pd licens.

9.2 ALEFARM BREWINGS VEDTZAGTER

Vedtaget pd Selskabets ekstraordincere generalforsamling den 28. september 2020.

VEDTAGTER

for

Alefarm Brewing A[S

(CVR-nr. 37 0379 74)

---0000000---

1. SELSKABETS NAVN OG FORMAL

1.1 Selskabets navn er Alefarm Brewing A/S.

1.2 Selskabets formdl er at brygge @l og drive
virksomhed, der efter bestyrelsens skan er
forbundet dermed, herunder salg og marketing.

ARTICLES OF ASSOCIATION

of

Alefarm Brewing A[S
(CVR No. 37 03 79 74)

---0000000---

This is a translation of the original Danish articles
of association. In the event of any discrepancies

the wording of the Danish language version shall
prevail.

1. NAME AND OBJECT

1.1 The name of the company is Alefarm
Brewing A/S.

1.2 The object of the Company is beer brewing
and any other business which the board of
directors deems to be related thereto.
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1.3 Virksomheden har i henhold til Lov om
restaurationsvirksomhed og alkoholbevilling §16
stk. 4. indhentet tilladelse fra Erhvervsstyrelsen,
sdledes at alkoholbevilling kan tildeles
virksomhedens direktion.

2. SELSKABETS KAPITAL

21 Selskabets aktiekapital udger nominelt kr.
400.000. Aktiekapitalen er ikke fordelt i
aktieklasser.

2.2 Aktiekapitalen er fordelt i aktier af kr. 0,05
eller multipla heraf.

2.3 Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

24 Aktierne skal lyde p& navn og skal noteres
pd navn i selskabets ejerbog. Ejerbogen feres af
Computershare A/S, CVR-nr.: 27 08 88 99.

25 Aktierne er omscetningspapirer. Der
geelder ingen indskroenkninger i aktiernes
omscettelighed.

2.6 Ingen aktier har scerlige rettigheder.

27 Aktierne udstedes i papirlgs form gennem
og registreres hos VP Securities A/S, CVR-nr.: 21
59 93 36. Udbytte udbetales gennem VP
Securities A/S.

2.8 Rettigheder vedrgrende aktierne skal
anmeldes til VP Securities A/S efter de herom
gceldende regler.

3. BEMYNDIGELSE TIL FORHQJELSE AF
KAPITALEN
31 Kapitalforhgjelse uden fortegningsret.

1.3 According to section 16 (4) of the
Restaurant Business and Liquor License Act (in
Danish: Lov om restaurationsvirksomhed og
alkoholbevilling) the Company has been
authorized by the Danish Business Authority
enabling the management to be granted a liquor
license.

2. SHARE CAPITAL

21 The nominal share capital of the company
is DKK 400,000. The share capital is not divided
into share classes.

22 The nominal share capital is divided into
shares of DKK 0.05 or multiples thereof.

2.3 The share capital has been paid up in full.

24 The shares shall be registered by hame in
the company’s register of shareholders. The
register of shareholders is kept by Computershare
A[S, CVR-no.: 27 08 88 99.

25 The shares are negotiable instruments.
There are no restrictions on the negotiability of
the shares.

2.6 No share shall have any special rights.

27 The shares are issued in paperless form
and registered with VP Securities A/S, CVR-no. 21
59 93 36. Dividends are paid through VP Securities
Als.

28 Rights regarding the shares shall be
reported to VP Securities A/S in accordance with
the applicable rules.

3. AUTHORISATION TO INCREASE THE SHARE
CAPITAL
3.1 Capital increase without pre-emption

rights.
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3.11
beslutning indtil den 30. november 2020 ad én

Aktiekapitalen kan ved bestyrelsens

eller flere gange udvides ved nytegning med indtil
nominelt kr. 270.000.

- Forhgjelse kan ske ved kontant indbetaling.

- Tegningen skal ske uden fortegningsret for de
eksisterende aktioncerer.

- Aktierne skal udstedes til markedskurs.

- De nye aktier skal voere omscetningspapirer
og skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. De nye aktier skal noteres pd
navn. Der gecelder ingen indskrcenkninger i de nye
aktiers omscettelighed.

- Bestyrelsen treeffer selv ncermere beslutning
om de gvrige vilkdr for kapitalforhgjelsens
gennemforelse.

312
beslutning indtil den 28. september 2025 ad én

Aktiekapitalen kan ved bestyrelsens

eller flere gange udvides ved nytegning med indtil
nominelt kr. 134.000.

- Forhgjelsen kan ske sdvel ved kontant
indbetaling som pd& anden mdéde herunder ved en
kreditors konvertering af geeld, eller som helt eller
delvist vederlag for erhvervelse af en bestéende
virksomhed eller bestemte formuevcerdier.

- Tegningen skal ske uden fortegningsret for de
eksisterende aktioncerer. Bestyrelsen kan beslutte
at kapitalforhgjelsen kun kan tegnes af én eller
flere angivne investorer.

- Aktierne skal udstedes til markedskurs.

- De nye aktier skal voere omscetningspapirer

og skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. De nye aktier skal noteres pd

navn. Der gcelder ingen indskrcenkninger i de nye
aktiers omscettelighed.

3.11 Until 30 November 2020 the share capital
may, by resolution of the board of directors, be
increased by one or more times with subscription
for new shares up to a nhominal value of DKK
270,000.

- Theincrease can be made by cash
contribution.

- The subscription shall be without pre-
emption rights for the existing shareholders.

- The shares must be issued at market price.

- The new shares shall be negotiable
instruments and have the same rights as the
company's existing shares. The new shares shall
be registered shares. There are no restrictions on
the negotiability of the new shares.

- The board of directors resolves on the other
terms for the capital increase implementation.

312 Until 28 September 2025 the share
capital may, by resolution of the board of
directors, be increased by one or more times with
subscription for new shares up to a nominal value
of DKK 134,000.

- The increase may be carried out by cash
contribution or otherwise hereunder by a
creditor's conversion of debt, or as full or partial
consideration for the acquisition of an existing
business or certain assets.

- The subscription shall be without pre-
emption rights for the existing shareholders. The
board of directors may resolve that the capital
increase can only be subscribed by one or more
specified investors.

- The shares must be issued at market price.

- The new shares shall be negotiable
instruments and have the same rights as the
company's existing shares. The new shares shall
be registered shares. There are no restrictions on
the negotiability of the new shares.
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- Bestyrelsen troeffer selv ncermere beslutning
om de gvrige vilkdr for kapitalforhgjelsens
gennemforelse.

313
beslutning indtil den 28. september 2025 ad én

Aktiekapitalen kan ved bestyrelsens

eller flere gange udvides ved nytegning med indtil
nominelt kr. 67.000 i forbindelse med udstedelse
af aktier til Selskabets medarbejdere og/eller
medarbejdere i Selskabets datterselskaber.

- Forhgjelsen kan ske ved kontant indbetaling.

- Tegningen skal ske uden fortegningsret for de
eksisterende aktioncerer.

- Bestyrelsen fastscetter tegningskursen.

- De nye aktier skal voere omscetningspapirer
og skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. De nye aktier skal noteres pd
navn. Der gecelder ingen indskrcenkninger i de nye
aktiers omscettelighed.

- Bestyrelsen treeffer selv ncermere beslutning
om de gvrige vilkdr for kapitalforhgjelsens
gennemforelse.

3.2 Kapitalforhgjelse med fortegningsret.

3.21
beslutning indtil den 28. september 2025 ad én

Aktiekapitalen kan ved bestyrelsens

eller flere gange udvides ved nytegning med indtil
nominelt kr. 134.000.
- Forhgjelsen kan ske ved kontant indbetaling.

- Tegningen skal ske med fortegningsret for de
eksisterende aktioncerer.

- Bestyrelsen fastscetter tegningskursen.

- The board of directors resolves on the other
terms for the capital increase implementation.

3.1.3 Until 28 September 2025 the share
capital may, by resolution of the board of
directors, be increased by one or more times with
subscription for new shares up to a nominal value
of DKK 67,000 in connection with an issue of
shares to the Company’s employees and/or
employees in the Company’s subsidiaries.

- Theincrease may be carried out by cash
contribution

- The subscription shall be without pre-
emption rights for the existing shareholders.

- The board of directors determines the
subscription price.

- The new shares shall be negotiable
instruments and have the same rights as the
company's existing shares. The new shares shall
be registered shares. There are no restrictions on
the negotiability of the new shares.

- The board of directors resolves on the other
terms for the capital increase implementation.

32

3.21 Until 28 September 2025 the share capital
may, by resolution of the board of directors, be

Capital increase with pre-emption rights.

increased by one or more times with subscription
of new shares up to a nominal value of DKK
134,000.

- Theincrease can be made by cash
contribution.

- The subscription shall be made with pre-
emption rights for the existing shareholders.

- The board of directors determines the
subscription price.
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- De nye aktier skal voere omscetningspapirer
og skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. De nye aktier skal noteres pd
navn. Der gcelder ingen indskraenkninger i de nye
aktiers omscettelighed.

- Bestyrelsen trceffer selv ncermere beslutning
om de gvrige vilkdr for kapitalforhgjelsens
gennemforelse.

3.3 Feelles bestemmelser

3.31
bestyrelsen kan treeffe beslutning om i medfer af

Den nominelle kapitalforhgjelse, som

punkt 3.1.2 og 3.2.1, kan samlet ikke overstige
nominelt kr. 134.000.

332
bestyrelsen kan treeffe beslutning om i medfer af

Den nominelle kapitalforhgjelse, som

punkt 3.1.3 og 4.1, kan samlet ikke overstige
nominelt kr. 67.000.

4, BEMYNDIGELSE TIL UDSTEDELSE AF
WARRANTS
4.1 Selskabet har pd& generalforsamlingen den

28. september 2020 bemyndiget bestyrelsen til at
trceffe beslutning om at udstede warrants
(tegningsoptioner) samt til at treeffe beslutning
om den dertilhgrende kapitalforhgjelse.
Bemyndigelsen er goeldende frem til den 28.
september 2025 og omfatter et samlet belgb pd
op til nominelt kr. 67.000.

- Bemyndigelsen kan udnyttes ad én eller flere
gange.

- Selskabets aktioncerer skal ikke have
fortegningsret ved bestyrelsens udnyttelse af
denne bemyndigelse forudsat, at warrants
udstedes til en tegnings- eller udnyttelseskurs,
som mindst svarer til markedskursen pé
tidspunktet for bestyrelsens beslutning.

- The new shares shall be negotiable
instruments and have the same rights as the
company's existing shares. The new shares shall
be registered shares. There are no restrictions on
the negotiability of the new shares.

- The board of directors resolves on the other
terms for the capital increase implementation.

3.3 Common provisions

331
the board of directors may resolve in accordance

The total nominal capital increase, which

with section 3.1.2 and 3.2.1, may not exceed a
nominal value of DKK 134,000.

3.3.2
the board of directors may resolve in accordance

The total nominal capital increase, which

with section 3.1.3 and 4.1, may not exceed a
nominal value of DKK 67,000.

4. AUTHORISATION TO ISSUE WARRANTS

41 At the annual general meeting on 28
September 2020 the company authorised the
board of directors to issue warrants (options)
and to resolve on the associated capital increase.
The authorisation is valid until 28 September 2025
and includes a total amount of up to a nominal
value of DKK 67,000.

- The authorisation may be used at one or
more occasions.

- The company's shareholders shall not have
pre-emption rights at the exercise of this
authorisation by the board of directors, provided
that warrants are issued at a subscription or
exercise price that at least corresponds to the
market price at the time of the board's decision.
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- De ncermere vilkdr for udstedelse af warrants
fastscettes af bestyrelsen — herunder regler om
udnyttelsesvilkdr for warrants, samt om
modtageres retstilling i tilfcelde af
kapitalforhgjelse, kapitalnedscettelse, udstedelse
af ny warrants, udstedelse af konvertible
geeldsbreve samt selskabets oplasning, fusion
eller spaltning — inden udnyttelsestidspunktet.

- Bestyrelsen kan efter de til enhver tid
geeldende regler i selskabsloven genanvende
eller genudstede eventuelle bortfaldne eller ikke
udnyttede warrants, forudsat at genanvendelsen
finder sted inden for de vilkdr og tidsmcessige
begrcensninger, der fremgér af ovenncevnte
bemyndigelse. Ved genanvendelse forstds
adgangen for bestyrelsen til at lade en anden
aftalepart indtroede i en allerede bestdende
aftale om warrants. Ved genudstedelse forstds
bestyrelsens mulighed for indenfor samme
bemyndigelse at genudstede nye warrants, hvis
de allerede udstedte warrants er bortfaldet.

- De ny aktier, der udstedes som fglge af
denne bestemmelse, skal vcere
omscetningspapirer og skal noteres p& navn. Der
findes ingen indskraenkninger i de nye aktiers
omscettelighed.

- Bestyrelsen troeffer selv ncermere
bestemmelse om de gvrige vilkar for
kapitalforhgjelsens gennemforelse herunder om
tidspunktet for rettighedernes indtraeden for de
nye aktier.

- Bestyrelsens beslutning om udstedelsen af
warrants skal optages i vedtoegterne. Bestyrelsen
er bemyndiget til at foretage de dertilhgrende
fornedne vedtoegtscendringer.

5. GENERALFORSAMLINGEN

5.1 Generalforsamlingen har den hgjeste
myndighed i alle selskabets anliggender.

-  The terms for the issuance of warrants are
determined by the board of directors - including
rules on the terms of exercise of warrants, as well
as the recipients’ legal position in the event of
capital increase, capital reduction, issuance of
new warrants, issuance of convertible debt
instruments and the company's dissolution,
merger or division - before the exercise date.

- The board of directors may in accordance
with the Danish Companies Act, reuse or reissue
any expired or unexercised warrants, provided
that the reuse takes place within the terms and
time limits set out in the above authorisation.
Reuse means the right of the board to allow
another party to enter into an already existing
agreement on warrants. Reissue means the ability
of the board of directors to reissue new warrants
within the same authorisation if the warrants
already issued have lapsed.

- The new shares issued as a result of this
provision shall be negotiable instruments and
registered shares. There are no restrictions on the
negotiability of the new shares.

- The board of directors determines the other
terms for the implementation of the capital
increase, including the timing of the rights to the
new shares.

- The resolution of the board of directors to
issue warrants shall be included in the articles of
association. The board of directors is authorised
to make the related amendments to the articles
of association.

5. GENERAL MEETING

5.1 The general meeting is the highest
authority regarding all the affairs of the company.
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5.2
selskabets hjemsted eller i Storkabenhavn.

Generalforsamlinger afholdes pd

5.3
&r i s& god tid, at den reviderede og godkendte

Ordincer generalforsamling afholdes hvert

drsrapport og regnskab kan indsendes til
Erhvervsstyrelsen inden udlgbet of fristen i
drsregnskabsloven. Ekstraordincere
generalforsamlinger skal afholdes, ndr
bestyrelsen eller en generalforsamlingsvalgt
revisor eller en aktioncer, der ejer minimum 5 % af
aktiekapitalen, skriftligt forlanger det.
Ekstraordincer generalforsamling til behandling af
et bestemt emne indkaldes senest 2 uger efter, at
det er forlangt.

5.4
af bestyrelsen med mindst 2 ugers og hgjst 4

Selskabets generalforsamlinger indkaldes

ugers varsel via selskabets hjemmeside samt ved
e-mail til alle i ejerbogen noterede aktioncerer,
som har fremsat begcering herom.

5.5
skal dagsordenen og de fuldstcendige forslag,

Senest 2 uger fgr generalforsamlingen

samt for den ordincere generalforsamlings
vedkommende tillige drsrapporten geres
tilgaengelige for aktioncererne pd selskabets
hjemmeside.

5.6
der udpeges af bestyrelsen. Dirigenten troeffer

Generalforsamlingen ledes af en dirigent,

beslutning vedrgrende alle spgrgsmdl om
behandlingsmdéden og stemmeafgivelsen pd
generalforsamlingen.

5.7
emne behandlet pd& den ordincere

Enhver aktioncer har ret til at f& et bestemt

generalforsamling. Begcering herom skal
fremscettes skriftligt senest 6 uger for
generalforsamlingens afholdelse.

5.8
generalforsamling skal indeholde:

Dagsordenen for den ordincere

5.2
be held at its registered office or in metropolitan

General meetings of the company shall

Copenhagen.
5.3
in time for the audited and approved annual

The annual general meeting shall be held

report to be submitted to and received by the
Danish Business Authority within the filing
deadline pursuant to the Danish Financial
Statements Act. Extraordinary general meetings
must be held when required in writing by the
board of directors or an auditor elected by the
general meeting or a shareholder holding a
minimum of 5% of the share capital. Extraordinary
general meeting to address a specific topic shall
be convened no later than 2 weeks after a
request has been made.

54
convened by the board of directors with at least 2

The company's general meetings are

weeks and a maximum of 4 weeks’ notice via the
company's website and by email to all
shareholders listed in the register of shareholders,
who have requested notice by email.

5.5
meeting, the agenda and complete proposals,

No later than 2 weeks before the general

and for the annual general meeting, the annual
report as well, must be made available to the
shareholders on the company’s website.

5.6
chairman elected by the board of directors. The

The general meeting shall be chaired by a

chairman makes decision on all questions
regarding the process and voting at the general
meeting.

5.7
specific issues for process at the annual general

All shareholders are entitled to nominate

meeting. Request must be made in writing no
later than 6 weeks prior to the annual general
meeting.

5.8
meeting shall include:

The agenda for the annual general
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1. Bestyrelsens beretning om selskabets
virksomhed i det forlebne regnskabsdr

2. Fremlceggelse af drsrapport med
revisionspdtegning til godkendelse

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller
doekning af underskud i henhold til den
godkendte drsrapport

4. Valg af bestyrelse

5. Valg af revisor

6. Eventuelle forslag fra bestyrelsen og/eller
aktioncererne

7. Eventuelt

5.9
generalforsamling og til at afgive stemme

En aktioncers ret til at deltage i en

fastsoettes i forhold til de aktier, aktionceren
besidder pd registreringsdatoen.
Registreringsdatoen ligger en uge for
generalforsamlingen. En aktioncers
aktiebesiddelse og stemmerettighed opgeres pd
registreringsdatoen p& baggrund af notering af
aktioncerens ejerforhold i ejerbogen samt
eventuelle meddelelser om ejerforhold, som
selskabet har modtaget med henblik pd indfersel
i ejerbogen.

5.10
i generalforsamlingen i henhold til ovenstédende

En aktioncer, der er berettiget til at deltage

punkt, og som @nsker at deltage i
generalforsamlingen, skal senest tre dage for
generalforsamlingens afholdelse anmode om
adgangskort.

51
fuldmagt.
512
og dateret fuldmagt i overensstemmelse med

En aktioncer kan made personligt eller ved

Stemmeret kan udgves i henhold til skriftlig

den til enhver tid gceldende lovgivning herom.

1. The board of directors’ report on the
company’s activities during the past financial
year

2. Presentation of annual report with the
auditor’s report for approval

3. Resolution on distribution of profit or
covering of loss in accordance with the approved
annual report

4, Election of board of directors
B. Election of auditor
6. Any proposals from the board of directors

and/or shareholders

7. Any other business

5.9
meeting and to vote shall be determined by the

A shareholder’s right to attend a general

shares held by the shareholder at the record
date. The record date is one week before the
general meeting. A shareholder's shareholding
and voting rights are determined on the record
date based on the shareholder's ownership in the
register of shareholders as well as any notice of
ownership received by the company for inclusion
in the register of shareholders.

5.10
general meeting in accordance with the section

A shareholder who is entitled to attend the

above and who wishes to attend the general
meeting shall request an admission card no later
than three days before the general meeting.

511 A shareholder can attend in person or by
proxy.
512  Voting right can be exercised in

accordance with written and dated power of
attorney in accordance with applicable law.
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5.13
i en generalforsamling, kan stemme skriftligt ved

En aktioncer, der er berettiget til at deltage

brevstemme i overensstemmelse med
selskabslovens regler herom. Brevstemmer skal
veere i hcende senest kl. 10, to hverdage for
generalforsamlingen. Brevstemmer kan ikke
tilbbagekaldes.

514 P& generalforsamlingen giver hvert
aktiebelgb pd kr. 0,05 én stemme.
515  Beslutninger pd& generalforsamlingen

afgeres ved simpelt stemmeflertal, medmindre
andet folger af lovgivningen eller disse
vedtcegter.

5.16
kan kun troeffes med tiltroedelse af mindst 2/3 aof

Beslutning om cendring af vedtaegterne

s@vel de afgivne stemmer som af den pé
generalforsamlingen reproesenterede aktiekapital,
medmindre der i medfer af lovgivningen stilles
strengere eller lempeligere vedtagelseskrav eller
tilloegges bestyrelsen eller andre organer specifik
kompetence.

517
supplement til fysisk fremmede pd

Bestyrelsen kan beslutte, at der som

generalforsamlingen gives adgang til, at
kapitalejerne kan deltage elektronisk i
generalforsamlingen, herunder stemme
elektronisk, uden at veere fysisk til stede pd
generalforsamlingen (delvis elektronisk
generalforsamling). Endvidere kan bestyrelsen
beslutte, at generalforsamlingen afholdes
elektronisk uden adgang til fysisk fremmgade
(fuldstcendig elektronisk generalforsamling).
Bestyrelsen fastscetter de ncermere retningslinjer
herfor.

6. BESTYRELSE OG DIREKTION

513
meeting are able to vote in writing by postal vote

A shareholder entitled to attend a general

in accordance with the rules of the Danish
Companies Act. Postal votes must be received no
later than 10 am. two business days before the
general meeting. Postal votes cannot be revoked.

5.14
share capital of DKK 0.05 shall carry one vote.
5.15
be decided by simple majority of votes, unless

At the general meeting, each amount of

Resolutions on the general meeting shall

otherwise provided by law or these articles of
association.

5.16
association can only be made with the accession

Resolution to amend the articles of

of at least 2/3 of the votes cast as well as at least
2/3 of the share capital represented at the
general meeting, unless stricter or more relaxed
resolution requirements are imposed by law or
specific competence are conferred on the board
of directors or other bodies.

517
addition to physical attendance at the general

The board of directors may decide that in

meeting, shareholders may be given the right to
attend electronically in the general meeting,
including voting electronically, without being
physically present at the general meeting. In
addition, the board of directors may decide that
the general meeting shall be held electronically
without access to physical attendance. The board
of directors shall lay down the detailed guidelines
for this.

6. BOARD OF DIRECTORS AND EXECUTIVE
MANAGEMENT
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6.1 Selskabet ledes af en bestyrelse pd& 3-6
medlemmer. Bestyrelsen veelges for et ér ad
gangen pd selskabets generalforsamling.
Genvalg kan finde sted. Bestyrelsen veelger selv
sin formand.

6.2
stemmeflertal. | tilfcelde af stemmelighed i

Bestyrelsen traeffer beslutning ved simpelt

bestyrelsen, er formandens stemme
udslagsgivende.

6.3
af selskabet forhold.

Bestyrelsen har den overordnede ledelse

6.4
varetage den daglige drift og ledelse af selskabet.

Bestyrelsen anscetter 1-3 direktorer til at

7. ELEKTRONISK KOMMUNIKATION

7. Selskabet anvender elektronisk
dokumentudveksling og elektronisk post
(elektronisk kommunikation) i sin kommunikation
med aktioncererne. Selskabet kan endvidere til
enhver tid veelge at kommunikere med almindelig
brevpost.

7.2 Elektronisk kommunikation kan af
selskabet anvendes til alle meddelelser og
dokumenter, som i henhold til selskabets
vedtoegter og/eller selskabsloven skal udveksles
mellem selskabet og aktioncererne, herunder for
eksempel indkaldelse til ordincer og
ekstraordincer generalforsamling med tilhgrende
dagsorden og fuldstoendige forslag, fuldmagter
samt i gvrigt generelle oplysninger fra selskabet til
aktioncererne. Sédanne dokumenter og
meddelelser loegges pd selskabets hjemmeside
og tilsendes aktioncererne pr. e-mail i det

omfang, det er pdkroevet.

6.1 The company is managed by a board of
directors comprising of 3 to 6 directors. The
directors are elected by the general meeting for
one year at a time. Re-election can take place.
The board of directors elects its chairman.

6.2
majority of votes. In the event of equal votes the

Resolutions are passed by a simple

chairman'’s vote shall be decisive.

6.3 The board of directors have the overall
management of the company.
6.4 The board of directors shall appoint 1-3

members of the executive management to
handle the day-to-day operations and
management of the company.

7. ELECTRONIC COMMUNICATIONS

7.1 The company uses electronic document
exchange and electronic mail (electronic
communicotion) in its communication with the
shareholders. The company may at any time
choose to communicate by ordinary mail.

7.2
by the company for all notices and documents

Electronic communication may be used

required by the company's articles of association
and/or the Danish Companies Act to be
exchanged between the company and the
shareholders, including, for example, notice of
annual general and extraordinary general
meeting with the associated agenda and
complete proposals, proxies and other general
information from the company to the
shareholders. Such documents and
announcements are posted on the company's
website and sent to the shareholders by email to
the extent it is required.
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8. TEGNINGSREGEL
8.1 Selskabet tegnes af en direkter i forening
med bestyrelsesformanden, eller af den samlede
bestyrelse.
9. REVISION
9.1 Selskabets regnskaber revideres af én

statsautoriseret revisor, der veelges af den
ordincere generalforsamling. Revisor veelges for et
&r ad gangen.

10. REGNSKABSAR

10.1
til 31. december.

Selskabets regnskabsdr lgber fra 1. januar

---0000000---

8. SIGNATURE RULES

8.1 The company is bound by the joint
signatures of the CEO and chairman of the board
of directors, or by the entire board of directors

jointly.
9. AUDIT
9.1 The annual reports of the company shall

be audited by a state authorised accountant, who
is elected by the annual general meeting. The
auditor is elected for one year at a time.

10. FINANCIAL YEAR

10.1
from 1 January to 31 December.

The financial year of the company runs

---0000000---

9.3 SELSKABETS REVIDEREDE REGNSKAB FOR REGNSKABSARET 2019

Selskabets reviderede regnskab for regnskabsdret 2019 er godkendt p& generalforsamling den 3. august

2020. Arsregnskabet for 2019 kan hentes p& selskabets hjemmeside (https://alefarm.dk/investor) samt

pd Erhvervsstyrelsens hjemmeside for CVR-registret (https://cvr.dk).

9.4 FIGUR- OG TABELOVERSIGT

| det felgende er listet referencer til de figurer og tabeller, som fremgér i ncervaerende

Virksomhedsbeskrivelse:

Figuroversigt

« Side 19: Figur I: eksempler pé den lyse, Gbne og cestetiske designlinje, som kendetegner Alefarm

Brewing

« Side 22: Figur 2: sterste globale elmarkeder i 2018 samt vaekst de seneste 5 ar (kilde: Statista og JP

Morgan)

« Side 25: Figur 3: &rligt olforbrug i liter pr. person (kilde: Bryggeriforeningen)

« Side 28: Figur 4: antal nye ol lanceret i Danmark pé& arbasis (kilde: Bryggeriforeningen)

« Side 30: Figur 5: udviklingen pd det asiatiske elmarked (kilde: Statista)
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Side 33: Figur 6: et billede af genbrugsfustager fra OneCircle
Side 34: Figur 7: et billede af River Kings, en af Selskabets populcere ol i DIPA-kategorien

Side 45: Figur 8: organisationen i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

Tabeloversigt

Side 14: Tabel I: forventet tidsplan for Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)

Side 26: Tabel 2: udvikling i produktion af el og antal bryggerier i Europa (kilde: Brewers of Europe)
Side 27: Tabel 3: oversigt over momssatser og afgifter i Europa (kilde: Europakommissionen)

Side 44: Tabel 4: Alefarm Brewings negletal i perioden 2020-2023 (kilde: Alefarm Brewing)

Side 50: Tabel 5: bestyrelsens afhcengighed pr. Virksomhedsbeskrivelsesdatoen (kilde: Alefarm
Brewing)

Side 57: Tabel 6: nagletal for Alefarm Brewing pr. d. 30. juni 2020 (kilde: Alefarm Brewing)

Side 58: Tabel 7: resultatopgerelse for regnskabséret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm
Brewing)

Side 60: Tabel 8: resultatopgerelse for forste halvér 2020 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)
Side 62: Tabel 9: balance for regnskabsdret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)
Side 64: Tabel 10: pengestromsopgerelse for regnskabsdret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde:
Kallermann Revision)

Side 65: Tabel I: nagletal for regnskabséret 2019 og 2018 i Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)
Side 67: Tabel 12: finanskalender for Alefarm Brewing (kilde: Alefarm Brewing)

Side 84: Tabel 13: aktioncersammenscetning for og efter Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)

Side 86: Tabel 14: nettorentebaerende geeld for Selskabet (kilde: Alefarm Brewing)

Side 88: Tabel 15: udvikling i Selskabets aktiekapital (kilde: Alefarm Brewing)

Side 97: Tabel 16: forventet tidsplan for Udbuddet (kilde: Alefarm Brewing)

Side 103: Tabel 17: investorer som har givet bindende tilsagn (kilde: Alefarm Brewing)
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9.5 TEGNINGSBLANKET

Kun én blanket pr. ordregiver.

Tegningsblanket
Bindende ordre om tegning af Nye Aktier i Alefarm Brewing A/S, CVR-nummer 37037974.

Udbud af Nye Aktier i Alefarm Brewing A[S
Udbud af 4.600.000-5.400.000 styk Nye Aktier & nominelt DKK 0,05 (fer udnyttelse af den Betingede
Salgsret).

Udbudspetriode
Den 16. oktober 2020 kl. 09:00 til den 29. oktober 2020 kl. 23:59 (dansk tid) begge dage inklusive.

Udbudskurs
Udbudskursen er DKK 5,00 pr. Ny Aktie & nominelt DKK 0,05.

Forste handelsdag
Ved gennemfgrelse af Udbuddet forventes forste handelsdag at veere den 6. november 2020.

Virksomhedsbeskrivelse

Virksomhedsbeskrivelsen er dateret den 14. oktober 2020. Virksomhedsbeskrivelsen er offentliggjort pd
Nasdaq First North Growth Market Denmarks og Selskabets hjemmeside (https://alefarm.dk/investor)
efter at Nasdaq Copenhagen A/S har accepteret optagelsen af Selskabets Aktier til handel under
forudscetning af gennemforelsen af Udbuddet samt opfyldelse af Nasdaq First North Growth Markets
krav til antallet aof kvalificerede aktioncerer og Free Float.

ISIN-kode
Permanent ISIN-kode: DK0061407699

Midlertidig ISIN-kode: DKO061407772

Al handel i denne midlertidige kode sker for investors egen regning og risiko. Ordregiver skal udfylde en
blanket for hvert VP-depot, som gnskes benyttet til tegning af Nye Aktier.

Tegningsordrer skal afgives ved indlevering af tegningsblanketten til ordregivers eget kontofgrende
pengeinstitut i udfyldt og underskrevet stand i s& god tid, at det kontofgrende pengeinstitut har
mulighed for at behandle og videresende ordren, s& den er Danske Bank A/S i hcende senest den 29.
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oktober 2020 kl. 23:59 (dansk tid). Der kan kun afgives én tegningsblanket pr. depot i VP Securities A/S.
Der skal minimum tegnes 760 styk Nye Aktier svarende til DKK 3.800 pr. tegningsordre. Overstiger de
samlede tegningsordrer det udbudte antal Nye Aktier, vil der ske reduktion af tegningsordrerne i
overensstemmelse med det i Virksomhedsbeskrivelsen under punkt 8.26 anferte. Dog vil der ikke
reduceres til mindre end 760 Aktier (“Minimumstegningsbelabet”) pr. investor.

P& vilkdr, som anfert i Virksomhedsbeskrivelsen dateret den 14. oktober 2020, afgiver jeg/vi herved tilbud
om tegning (keb) af Nye Aktier i Alefarm Brewing A/S.

Jeg/vi accepterer, at Danske Bank A/S kan krceve oplysninger om mit/vort navn og adresse samt er
berettiget til at videregive denne information til Alefarm Brewing A/S. Jeg/Vvi forpligter mig/os til at
betale modvcerdien af de tildelte Nye Aktier.

Jeg/vi erklcerer samtidig, at jeg/vi er bekendt med indholdet i Virksomhedsbeskrivelsen dateret den
14. oktober 2020 og de deri ncevnte risici.

Jeg/vi erklcerer, at informationen i tegningsblanketten kan distribueres mellem Danske Bank A/S,
Alefarm Brewing A/S samt Norden CEF ApS som rddgivere og mit/vort eget pengeinstitut.

Tegningsgnsker over DKK 150.000,00:

1. Antal Aktier: Jeg/vi gnsker at tegne styk Nye Aktier til DKK 5,00 pr. Aktie.
2. Belgb: Jeg/vi gnsker at tegne Nye Aktier for DKK:

Tegningsgnsker til og med DKK 150.000,00:

1. Antal Aktier: Jeg/vi gnsker at tegne styk Nye Aktier til DKK 5,00 pr. Aktie (min. 760 styk).
2. Belgb: Jeg/vi gnsker at tegne Nye Aktier for DKK: (min. DKK 3.800).

VP-konto og depotnr.

Kontofgrende institut
VP-depotnr.

Kontonr. til afregning
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Personlige oplysninger [ virksomhedsoplysninger

Navn

CPR- eller CVR-nr.

Vejnavn

Postnr. og bynavn

Telefonnr.

E-mail

Dato og underskrift

Eventuelt firmastempel
Har du spgrgsmadl, er du velkommmen til at sende en muail til Selskabets administrerende direkter Kasper

Tidemann pd kt@alefarm.dk eller til John Norden, Certified Adviser for Selskabet, p& jn@nordencef.dk
eller via telefonisk kontakt pd& +45 20720200.
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