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Teil A. Zusammenfassung

Diese Zusammenfassung setzt sich aus den Offenlegungspflichten zusammen, die als ,Bestandteile” bezeichnet

werden. Die einzelnen Bestandteile sind mit Abschnitt A - E (A.1 - E.7) nummeriert. Diese Zusammenfassung bein-

haltet alle fir diese Wertpapierart und Emittentin vorgeschriebenen Bestandteile. Da manche Bestandteile nicht

relevant sind, kdnnen Liicken in der Nummerierung auftreten. Es ist moglich, dass zu einem in der Zusammenfas-

sung geforderten Bestandteil von der Emittentin keine Aussagen getroffen werden kénnen. In diesem Fall ist in

der rechten Spalte ein ,Entfallt” mit einer kurzen Angabe der entsprechenden Griinde angegeben.

A. Warnhinweise
A.1 | Warnhinweise ¢ Die Zusammenfassung sollte als Einleitung zum Prospekt verstanden werden.

e Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in die Wertpapiere der Erlebnis Akade-
mie AG (nachfolgend auch ,eak AG", ,eak”, ,Gesellschaft” oder ,Emittentin” sowie zu-
sammen mit ihren Beteiligungen ,eak Gruppe"” oder ,Gruppe”) auf die Priifung des ge-
samten Prospekts stiitzen.

e Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthal-
tenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftretende Anleger
in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen
Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tra-
gen haben.

o Diejenigen Personen, die die Verantwortung fir die Zusammenfassung einschlieBlich et-
waiger Ubersetzung hiervon ibernommen haben oder von denen der Erlass ausgeht,
konnen haftbar gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung irre-
fihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen
des Prospekts gelesen wird, oder sie, wenn sie zusammen mit den andern Teilen des
Prospekts gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schlisselinformationen vermittelt.

A.2 | Zustimmung gegeniber
Finanzintermediaren zur Entfallt. Das Angebot wird nicht von Finanzintermediaren angeboten.
Verwendung des Prospekts
B. Emittent und etwaige Garantiegeber
B.1 Jurlstlsch.e und kommerz'|— Die Firma der Gesellschaft lautet ,Erlebnis Akademie AG". Daneben tritt die Gesellschaft un-
elle Bezeichnung der Emit- . " p
. ter dem kommerziellen Namen ,eak AG" oder ,eak” auf.
tentin
B.2 | Sitz, Rechtsform, maBgeb- | Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Bad K&tzting. Die Gesellschaft ist eine Aktiengesellschaft
liche Rechtsordnung und nach deutschem Recht. MaBgebliche Rechtsordnung ist das Recht der Bundesrepublik
Griindung Deutschland. Die eak wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 01. Méarz 2001 gegriindet und am
30. Mai 2001 in das Handelsregister des Amtsgerichts Regensburg unter HRB 8220 einge-
tragen.
B.3 | Art der derzeitigen Ge- Uberblick

schéftstatigkeit und Haupt-
tatigkeiten

Die Geschaftstatigkeit der eak Gruppe ist in drei wesentliche Bereiche gegliedert. Zunachst

betreibt die eak Gruppe direkt, bzw. tiber ihre tschechische Tochtergesellschaft, Naturerleb-
niseinrichtungen und Hochseil- und Kletterparks. Des Weiteren vertreibt die eak Gruppe an
den Standorten der Naturerlebniseinrichtungen Merchandiseartikel und stellt ein gastrono-

11




Teil A. Zusammenfassung

misches Angebot. Zuletzt veranstaltet die eak Gruppe Seminare, Events und Teamtrainings,
welche zum Teil an den Standorten der Naturerlebniseinrichtungen angeboten werden.

Naturerlebniseinrichtungen und Hochseil- und Kletterparks

Zum Prospektdatum betreibt die Emittentin direkt oder indirekt insgesamt vier Naturerleb-
niseinrichtungen in Form von Baumwipfelpfaden.

Ein Baumwipfelpfad ist eine Holz- und Stahlkonstruktion welche es den Besuchern ermog-
licht, ohne zuséatzliche Sicherungsmechanismen, auf Hohe der Baumkronen tber einen mit
Gelandern versehenen Holzsteg zu gehen. Durch die Hohe der Pfade erhalten die Besucher
einen vollig neuen Blick auf den Wald, da sie diesen nun von oben betrachten kénnen. Die
Konstruktion der Pfade erlaubt es Menschen aller Altersgruppen sowie Menschen mit Be-
hinderungen dieses Erlebnis zu genieBen. Zudem geben die ca. 40 Meter hohen Aussichts-
tirme, welche jeweils den Abschluss und Hohepunkt der Baumwipfelpfade bilden, den Blick
in die Ferne frei. Neben der Gelegenheit die Natur aus einer neuen Perspektive wahrzuneh-
men, bieten die Pfade in ihrem Verlauf zahlreiche didaktische Stationen, welche tiber den
umgebenden Naturraum informieren. Die Emittentin betreibt zum Prospektdatum 4 Na-
turerlebniseinrichtungen (,Baumwipfelpfad” im Folgenden ,BWP"): den BWP Bayerischer
Wald in Neuschdnau, den BWP Schwarzwald in Bad Wildbach, den BWP Lipno in Lipno nad
Vltavou, Tschechien, sowie das Naturerbe Zentrum Riigen, Binz/Prora.

Aus dem Geschéftsfeld Hochseil- und Kletterparks méchte sich die Emittentin aufgrund des
unginstigen Wettbewerbsumfelds und der hohen Personalintensitat zuriickziehen. Die bei-
den verbliebenen Hochseil- und Kletterparks stehen zum Verkauf oder zur Verpachtung.
Sollte mittelfristig kein geeigneter Kaufer oder Pachter gefunden werden, wird auch eine
Stilllegung der Hochseil- und Kletterparks durch die Emittentin in Erwdgung gezogen.

Gastronomie und Merchandise

Im Naturerbe Zentrum Riigen betreibt die Gesellschaft selbst ein Restaurant. Angeschlossen
an den Baumwipfelpfad im Nationalpark Bayerischer Wald betreibt ,Die Erlebnis Gastrono-
mie GmbH", an der die eak minderheitlich beteiligt ist, ein Restaurant sowie ein Cafe.

Neben den gastronomischen Angeboten werden in einem Shop im Naturerbe Zentrum RU-
gen, am Baumwipfelpfad Lipno und am Baumwipfelpfad Schwarzwald auch Merchandisear-
tikel wie z.B. Buicher, Postkarten, Kleidung, u.v.m. vertrieben.

Seminare, Events und Teamtrainings

Im Geschéftsbereich Seminare, Events und Teamtrainings richtet sich das Angebot der eak
insbesondere an Unternehmen und ahnliche Gruppen. Das Programm der Gesellschaft er-
streckt sich dabei von kurzen Events Gber umfangreichere und komplexere Teamtrainings
bis hin zu mehrtdgigen Seminaren.

B.4a

Wichtigste jingste Trends,
die sich auf die Emittentin
und die Branchen, in de-

nen sie tatig ist, auswirken

Die eak plant, in den kommenden Jahren durch die Errichtung weiterer Naturerlebniseinrich-
tungen in Deutschland und dem europaischen Ausland weiter zu wachsen und sich auf dem
europaischen Markt fuir Naturerlebniseinrichtungen zu etablieren.

Dariber hinaus soll das Angebot an Produkten und Dienstleistungen auch an den beste-
henden Standorten ausgebaut werden, um die Wertschépfung zu steigern und die nachhal-
tige Ausrichtung der Angebote zu unterstreichen.

Hierzu sollen neue Geschéftsfelder wie Merchandising, Komplementoren-Marketing und
gemeinnitzige Dienstleistungen erschlossen werden, sodass eine weitgehende Vernetzung
der gesamten Angebotspalette der eak stattfindet. Gemeinnitzige Dienstleistungen wie
Fuhrungen auf den Baumwipfelpfaden sollen von einer gemeinnitzigen Tochtergesellschaft,
der DoNature gGmbH, durchgefihrt werden.

Zur Umsetzung des geplanten Wachstums befinden sich bereits mehrere Standorte in
Deutschland und Europa in der Priifungsphase. Fir das Geschéftsjahr 2016 ist mit den ver-
einnahmten Mitteln aus der Kapitalerhdhung im Rahmen des Bérsengangs der Gesellschaft
die Errichtung von bis zu drei neuen Standorten geplant. Die gemeinnitzigen Dienstleistun-
gen sollen zukinftig durch eine gemeinnitzige GmbH durchgefiihrt werden, um fokussier-
ter nachhaltige Themen zu transportieren, das Image zu verbessern und entsprechende
Steuervorteile auszunutzen.

Zur Unterstlitzung der geplanten Erweiterung der Geschaftsfelder wurde im laufenden Ge-
schaftsjahr ein sog. F & E Think Tank etabliert. Diesem gehoren erfahrene Betreiber, Mana-
ger und Gestalter von Naturerlebniseinrichtungen an, welche die Weiterentwicklung der zu
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vermarktenden Dienstleistungen und Produkte vorantreiben sollen.

Weiterhin prift die Gesellschaft ihr Know-How zu vermarkten, indem sie die Planung und
die Abwicklung der Errichtung von Naturerlebniseinrichtungen anbietet.

B.5 | Organisationsstruktur und | Die Organisationsstruktur der Gruppe mit den wichtigsten Beteiligungen zum Prospektda-
Stellung der Emittentin in- | tum wird in Abbildung 1 verdeutlicht.
nerhalb der Gruppe
Abbildung 1: Organisationsstruktur der eak AG
Erlebnis Akademie AG
100% 37,97% 100%
Akademie Adre- Die Erlebnis-
. 2 . DoNature
nalinovych Gastronomie GmbH
Zazitkd s.r.o. GmbH 9
80% 20%
Stezka Korunami :
Stezka Korunami
Stromu
Stromu s.r.o.
Krkonose s.r.o.
B.6 | Gesellschafter und Beherr- | Nach Kenntnis der Emittentin sind zum Prospektdatum die in Tabelle 1 aufgefiihrten Perso-

schungsverhaltnisse

nen und Unternehmen als Aktiondre an der Gesellschaft beteiligt.

Tabelle 1: Hauptaktionare

Anzahl Anteil
Hauptaktiondre Aktien bzw. Aktien bzw. Stimm-
Stimmrechte rechte
Familie Staudinger 300.987 21,88 %
Unternehmensgruppe Dr. Withr GmbH 278.103* 20,22 %*
Familie Wihr 99.681 7,25 %
BlaB Beteiligungsgesellschaft mbH 66.639** 4,85 %**
Familie Bayerkohler 57.426 4,18 %
Christoph BlaB 44.426 321%
Ubrige 528.417 3841 %
Gesamt 1.375.416 100,00 %

*  Hiervon sind 20,22 % (das entspricht 278.103 Stimmrechten) Herrn Dr. Erich
Wiihr (Geschéftsfihrer und Gesellschafter der Unternehmensgruppe Dr. Wihr
GmbH) gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Unternehmensgruppe
Dr. Withr GmbH zuzurechnen.

**Hiervon sind 4,85 % (das entspricht 66.639 Stimmrechten) Herrn Christoph BlaB
(Geschaftsfuihrer und Gesellschafter der BlaB Beteiligungsgesellschaft mbH)
gemaB § 22.Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der BlaB Beteiligungsgesellschaft
mbH zuzurechnen.

Quelle: Angaben der Gesellschaft
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Jede Aktie der Gesellschaft gewahrt satzungsgemaB eine Stimme. Unterschiedliche Stimm-
rechte bestehen bei der Gesellschaft daher nicht.

Das Aufsichtsratsmitglied der eak, Dr. Erich Wihr, hélt zum Prospektdatum mit Familienmit-
gliedern direkt und indirekt insgesamt 27,47 % der Aktien der Gesellschaft. Herr Dr. Erich
Wiuhr kénnte daher unmittelbar Beschliisse in der Hauptversammlung maBgeblich beein-
flussen.

Ferner hélt das Aufsichtsratsmitglied Anton Staudinger mit Familienmitgliedern zum Pros-
pektdatum 21,88 % der Aktien der Gesellschaft.

Vor diesem Hintergrund kénnten Herr Dr. Erich Withr und Herr Anton Staudinger unmittel-
bar bzw. mittelbar Beschliisse der Hauptversammlung beeinflussen.

Der Vorstand der eak hat jedoch zur Verhinderung des moglichen Missbrauchs einer derar-
tigen Kontrolle der Gesellschaft die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten MaBnahmen zur Ein-
richtung eines Uberwachungssystems in geeigneter Weise getroffen. Dieses Uberwachungs-
system ist geeignet, solche Entwicklungen friihzeitig zu erkennen. Im Ubrigen ist davon aus-
zugehen, dass Herr Dr. Erich Wihr und Herr Anton Staudinger die zwingenden gesetzlichen
Minderheitenrechte der Aktionare der eak respektieren werden. Ferner liegt es in der ge-
setzlichen Zustandigkeit des Aufsichtsrats der eak, die Einhaltung aller einschlagigen Rechts-
vorschriften durch Vorstand und Hauptversammlung zu tiberwachen.

B.7

Ausgewahlte historische
Finanzinformationen,

Veranderungen der Fi-
nanzlage und Betriebser-
gebnis in oder nach dem
Zeitraum der historischen
Finanzinformationen

Tabelle 2a: Ausgewahlte Finanzkennzahlen der eak

11.-31.12. 11.-31.12.

Zeitraum 2013 2014

TEUR TEUR

Umsatzerlse 4316 5.775

Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit 201 302
(EGT)

EBIT * 324 414

EBITDA ** 870 1370

*

Eigene Berechnung (ungeprift, nicht priferisch durchgesehen): EBIT = EGT —
auBerordentliches Ergebnis + Zinsen und ahnliche Aufwendungen - Sonstige
Zinsen und dhnliche Ertrage

** Eigene Berechnung (ungepruft, nicht priferisch durchgesehen): EBITDA = EBIT +
Abschreibungen

Grundlage: Geprtfte Jahresabschliisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014
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Tabelle 2b: Ausgewahlte Bilanzkennzahlen der eak

31.12.2013 31.12.2014

Stichtag
TEUR TEUR

Sachanlagen 6.361 10.178
Vorrate 124 121
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstan- 2565 255
de
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben 331 952
bei Kreditinstituten und Schecks
Eigenkapital 3.487 4.987
Rickstellungen 104 119
Verbindlichkeiten 6.411 7.147
Bilanzsumme 10.002 12.253
Eigenkapitalquote * 349 % 40,7 %

*  Eigene Berechnung (ungepruft, nicht priferisch durchgesehen): Eigenkapital-
quote = Eigenkapital / Bilanzsumme

Grundlage: Geprifte Jahresabschliisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014

In 2014 erzielte die eak Umsatzerl6se in einer Gesamthohe von TEUR 5.775 gegeniiber TEUR
4.316 in 2013 und eine Gesamtleistung in Hohe von TEUR 6.039 gegeniiber TEUR 4.510 in
2013. Damit stieg der Umsatz um 33,82 %. Das Umsatzwachstum kam dabei vor allem aus
dem Naturerbe Zentrum Rigen (NEZR) (TEUR 2.972 bei knapp tber 300.000 Besuchern ge-
gentber TEUR 1.722 bei knapp 180.000 Besuchern in 2013). 2014 war das erste volle Be-
triebsjahr des NEZR. Der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald in Neuschdnau erzielte mit TEUR
1.572 nahezu die Vorjahresumsatze (TEUR 1.590). Der Baumwipfelpfad Schwarzwald konnte
durch die verspéatete Eroffnung im Geschéftsjahr 2014 kein positives Ergebnis mehr beitra-
gen. Mit einem Umsatz von TEUR 367 konnte trotz der spaten Teilerdffnung Ende Septem-
ber 2014 noch ein guter Umsatz bei knapp 60.000 Besuchern erzielt werden.

Der Bereich fitalPARCs blieb mit TEUR 191 weithinter den Erwartungen zurtick (Vorjahr TEUR
336). Der Bereich fitalPARCs wurde in 2015 eingestellt.

B.8 P.ro—fo.rma— . Entfallt. Die Emittentin hat keine Pro-forma Finanzinformationen erstellt.
Finanzinformationen

B.9 | Gewinnprognosen oder - Die Gesellschaft strebt unter der Annahme, dass die Geschafts- und Marktentwicklung ge-
schatzungen maB ihren Erwartungen verlauft, fir das laufende Geschéftsjahr 2015 Umsatzerldse von

TEUR 6.521 und ein Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit von TEUR 25 an.

B.10 | Beschrankungen in Bestd- | Entféllt. Fir sdmtliche geprifte historische Finanzinformationen wurden uneingeschrankte
tigungsvermerken Bestatigungsvermerke erteilt.

B.11 | Geschaftskapital der Emit- | Die Emittentin verfligt derzeit nach ihrer Auffassung tber ausreichend Geschaftskapital, um

tentin

ihren gegenwartigen flr die ndchsten 12 Monate absehbaren Geschaftsbedarf vollstandig zu
decken.
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C. Wertpapiere
C.1 | Beschreibung von Art und | Gegenstand des Prospekts sind insgesamt 687.708 neue, auf den Inhaber lautende, nenn-
Gattung der Wertpapiere | wertlose Stlickaktien (Stammaktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
EUR 1,00 je Aktie und mit voller Gewinnanteilberechtigung ab dem 01. Januar 2015 aus der
vom Vorstand am 14.10.2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats am 14.10.2015 beschlosse-
nen Kapitalerhdhung aus genehmigtem Kapital mit Bezugsrecht der Aktionare sowie paral-
lelem 6ffentlichen Angebot (,Neue Aktien”). Die Neuen Aktien verfiigen tber die gleiche
ISIN DE0001644565 und die gleiche WKN 164456 wie die bestehenden Aktien der Gesell-
schaft.
c2 V\./ahrur'mg.der Wertpa- Die Wertpapiere werden in Euro angeboten.
pieremission
C.3 | Aktien Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum Prospektdatum EUR 1.375.416,00 und ist
eingeteilt in 1.375.416 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stlickaktien mit einem rech-
nerischen Nennwert von EUR 1,00 je Aktie. Samtliche ausgegebene Aktien sind voll einbe-
zahlt.
C.4 | Beschreibung der mit den | Dividendenrechte und Gewinnberechtigung

Aktien verbundenen Rech-
te

Nach den Regelungen des deutschen Aktienrechts bestimmt sich der Anteil eines Aktionars
an einer Dividendenausschiittung nach seinem Anteil am Grundkapital. Werden Einlagen
erst im Laufe eines Geschéftsjahres geleistet, werden sie grundsatzlich nach dem Verhéltnis
der Zeit berticksichtigt, die seit der Leistung verstrichen ist (§ 60 Abs. 2 Satz 3 AktG).

Laut § 4 Abs. 4 der Satzung der eak gelten fiir die Gewinnverwendung die gesetzlichen Best-
immungen. In einem Kapitalerhohungsbeschluss kann die Gewinnverteilung neuer Aktien
abweichend von § 60 Abs. 2 Satz 3 AktG festgesetzt werden.

Uber die Gewinnverwendung beschlieBt die Hauptversammlung. Vor dem Beschluss der
Hauptversammlung besteht ein Anspruch gegen die Gesellschaft auf Herbeifiihrung des
Gewinnverwendungsbeschlusses. Der Anspruch auf Auszahlung der Dividende entsteht mit
dem Wirksamwerden des Gewinnverwendungsbeschlusses.

Die ordentliche Hauptversammlung legt in dem Gewinnverwendungsbeschluss auch die
Hohe des Dividendenanspruchs fest. Da Dividenden nur aus dem Bilanzgewinn gezahlt wer-
den diirfen, stellt der in dem nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellten
Jahresabschluss ausgewiesene Bilanzgewinn den maximal ausschittbaren Betrag dar. Die
Aktionare haben Anspruch auf den Bilanzgewinn, soweit er nicht nach Gesetz oder Satzung,
durch Hauptversammlungsbeschluss oder als zusatzlicher Aufwand aufgrund des Gewinn-
verwendungsbeschlusses von der Verteilung an die Aktionare ausgeschlossen ist. Der auf
die einzelnen Aktien entfallende Betrag ergibt sich aus der Division des Betrages, der insge-
samt nach MaBgabe des von der Hauptversammlung gefassten Gewinnverwendungsbe-
schlusses auszuschitten ist, durch die Anzahl der im Zeitpunkt des Dividendenbeschlusses
gewinnberechtigten Aktien. Eigene Aktien, die von der Gesellschaft selbst gehalten werden,
sind hierbei nicht gewinnberechtigt. Die Gewinnberechtigung kann aufgrund der Bestim-
mungen des Aktiengesetzes entfallen.

Stimmrechte

GemaB § 17 Abs. 1 der Satzung der eak gewahrt jede Stiickaktie, auf die die Einlage voll-
standig geleistet wurde, in der Hauptversammlung der Gesellschaft eine Stimme. Das
Stimmrecht beginnt mit der Leistung der gesetzlichen Mindesteinlage.

Bezugsrechte

Jedem Aktionar der eak steht grundsatzlich ein gesetzliches Bezugsrecht zu, das besagt,
dass ihm im Falle von Kapitalerhhungen auf sein Verlangen ein seinem Anteil am bisheri-
gen Grundkapital entsprechender Teil der neuen Aktien angeboten bzw. zugeteilt werden
muss. Das gesetzliche Bezugsrecht kann unter bestimmten Bedingungen ausgeschlossen
werden.

Anteil am Liquidationsiiberschuss

Die eak kann, ausgenommen im Insolvenzfall, durch einen Beschluss der Hauptversammlung
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aufgeldst werden, der einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei der Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals bedarf. Das nach Berichtigung der Verbindlichkeiten ver-
bleibende Vermogen der Gesellschaft (Liquidationsiiberschuss) wird an die Aktionare nach
dem Verhaltnis ihrer Beteiligung am Grundkapital, also entsprechend der Stiickzahl ihrer Ak-
tien, verteilt. Vorzugsaktien an der Gesellschaft bestehen nicht.

Nachschusspflicht
Eine Nachschusspflicht besteht nicht.

C5

Etwaige Beschréankungen
fiir die freie Ubertragbar-
keit der Wertpapiere

Entfallt. Alle Aktien der eak — einschlieBlich der Neuen Aktien — sind nach den allgemeinen
gesetzlichen Regelungen frei Gbertragbar.

C.6

Zulassung zum Handel

Entfallt. Fir die Neuen Aktien wird keine Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
beantragt.

Die Aktien der Gesellschaft werden voraussichtlich nach Durchfiihrung des &ffentlichen An-
gebotes erstmals am 09.12.2015 zum Handel in das Marktsegment m:access an der Borse
Minchen einbezogen.

C.7

Dividendenpolitik

Die Gesellschaft hat fur die Geschaftsjahre 2013 und 2014 keine Dividenden ausgeschdittet.
Grundsatzlich ist geplant, zukiinftig Dividenden auszuschiitten, aber aufgrund der geplanten
Investitionen voraussichtlich nicht fir die Geschéftsjahre 2015 und 2016. MaBstab ist dabei
eine konservative und vorsichtige Betrachtung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
der Emittentin. Ob und in welcher Hohe Ausschiittungen fiir einzelne Geschaftsjahre erfol-
gen, wird daher maBgeblich u. a. von folgenden Faktoren abhdngen: Ertragslage der eak, Ei-
genkapitalquote sowie geplante Investitionen.

Die Hauptversammlung ist jahrlich frei in der Zustimmung zum Dividendenvorschlag des
Vorstands.

D.

Risiken

D.1

Angaben zu den zentralen
Risikofaktoren, die die
Emittentin betreffen

Durch jedes Einzelne oder jede denkbare Kombination der nachfolgenden Risiken kdnnte
sowohl die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage als auch der Borsenkurs der Aktien der eak
sowie in einigen Fallen der Fortbestand der Gesellschaft wesentlich nachteilig beeinflusst
werden und Investoren kdnnten ihr investiertes Geld teilweise oder vollstandig verlieren.

Unternehmensbezogene Risiken

¢ Die geschaftlichen Aktivitaten der eak erstrecken sich derzeit auf das Schaffen und Betrei-
ben von barrierefreien Naturerlebniseinrichtungen. Die Umsatzgenerierung geschieht
derzeit Uberwiegend in den drei Geschéftsbereichen, in welchen Erldse aus Eintrittsgel-
dern fur Hochseil- und Kletterparks und Baumwipfelpfaden, aus Merchandising und Gast-
ronomie sowie aus Seminaren, Events und Teamtrainings erzielt werden. Der wirtschaftli-
che Erfolg der eak hangt maBgeblich von der Umsatzentwicklung der einzelnen Naturer-
lebniseinrichtungen ab.

¢ Die Gesellschaft beabsichtigt, in der Zukunft Unternehmen mit Mehrheitsbeteiligungen
und auch mit Minderheitsbeteiligungen in Zusammenarbeit mit u. a. Joint Venture Part-
nern zu griinden oder zu erwerben. In den Gesellschafter- bzw. Hauptversammlungen der
Beteiligungsunternehmen kann die Gesellschaft daher je nach Mehrheitsverhaltnissen
Gberstimmt werden.

e Das Halten von Beteiligungen im Ausland ist mit speziellen Risiken wie z.B. dem Wechsel-
kursrisiko verbunden.

e Die Gesellschaft konnte auf Grund einer zukiinftig gegentiber ihrer Tochtergesellschaft
DoNature gGmbH ausgesprochenen Patronatserklarung in Anspruch genommen werden.

¢ Die Einbindung von Beteiligungsunternehmen oder neuer Naturerlebniseinrichtungen in
die Gruppe ist mit Risiken verbunden.

Sollte die geplante Kapitalerhhung nicht die erwarteten Erlése erzielen, misste die eak
ggf. Fremdkapital zu ungiinstigen Konditionen aufzunehmen.
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¢ Die Gesellschaft konnte zuklnftige Liquiditatsengpasse nicht oder nicht rechtzeitig aus-
gleichen.

e Die eak ist durch gemeinsame Projekte mit Joint Venture Partnern einem speziellen Risiko
ausgesetzt.

Allgemeine Risiken aus der Geschiftstatigkeit der eak Gruppe

¢ Die Reputation der Gruppe konnte u. a. aufgrund negativer Berichterstattung — selbst
wenn diese ungerechtfertigt wére — oder sonstiger Faktoren Schaden nehmen.

e Mogliche Storungen und/oder Ausfélle der EDV-Systeme kdnnten zu Beeintrachtigungen
im Geschaftsablauf fiihren.

e Die Emittentin ist von der allgemeinen Entwicklung des Kapital- und Kreditmarktes, von
niedrigen Beleihungswerten der Naturerlebniseinrichtungen sowie ggf. von der Entwick-
lung projektbezogener Finanzierungen abhangig.

e Ein Ausscheiden der Vorstandsmitglieder der eak konnte sich nachteilig auf die Geschafts-
lage auswirken.

e Es bestehen Risiken aus Interessenkonflikten von Organmitgliedern der Gruppe.
e Die eak Gruppe kdnnte nicht ausreichend versichert sein.
Spezielle Risiken in Bezug auf die Naturerlebniseinrichtungen

o Eine etwaige partielle oder weitreichende Zerstérung von Naturerlebniseinrichtungen so-
wie der temporéare oder langfristige Ausfall von Naturerlebniseinrichtungen konnen u. a.
zu potenziellen UmsatzeinbuBen fiihren.

e Es bestehen Haftungsrisiken im Falle mangelhafter Naturerlebniseinrichtungen.

e Es besteht die Gefahr der Unmaoglichkeit der Durchsetzung von Schadensersatzanspri-
chen im Falle von mangelhaften Naturerlebniseinrichtungen.

e Es besteht eine starke Abhangigkeit von einzelnen Naturerlebniseinrichtungen.

e Bestehende und etwaige zukulnftige Rickbauverpflichtungen kénnten die eak Gruppe be-
lasten.

¢ Eine fehlerhafte Standortentscheidung innerhalb der Gruppe kann erhebliche negative fi-
nanzielle Auswirkungen haben.

¢ Die Orte der Naturerlebniseinrichtungen der Gruppe kénnten von Schadlingsbefall betrof-
fen sein.

¢ Die bestehenden Pachtvertrage der Gruppe kénnten durch eine vorzeitige Kiindigung des
Verpéachters beendet werden.

¢ Die eak ist abhangig von der Akzeptanz der Projekte durch die lokale Bevolkerung.

e Es besteht ein Risiko durch den Betrieb der nicht ausreichend profitablen Hochseil- und
Kletterparks.

o Der Erfolg der Geschéftstatigkeit der eak Gruppe hangt entscheidend von den Witte-
rungsbedingungen ab. Es besteht also ein Risiko durch schlechte Wetterverhaltnisse.

e Eine Veranderung des Naturraums an den Standorten der eak kdnnte zu UmsatzeinbuBen
fihren.

e Die eak plant anderen Unternehmen (Komplementoren) spezielle Werbekampagnen an-
zubieten. Dieses Komplementoren-Marketing ist mit Risiken verbunden, so konnte sich
z. B. ein Reputationsverlust des Werbepartners auch auf die eak negativ auswirken.

Spezielle Risiken in Bezug auf Merchandising und Gastronomie

e Die Gruppe ist durch den Verkauf von Merchandisingartikeln speziellen Risiken ausge-
setzt.

e Durch das Angebot an gastronomischen Angeboten besteht aufgrund der speziellen Re-
gularien in der Branche ein besonderes Risiko fiir die Gruppe.

Spezielle Risiken in Bezug auf Seminare, Events und Teamtrainings

¢ Die Nachfrage nach Seminaren, Events und Teamtrainings der eak kdnnte zu gering sein,
sodass die Kosten nicht gedeckt werden.

o In diesem Geschéftsbereich arbeitet die eak teilweise mit Partnern zusammen und ist da-
her in ihrer Leistungserbringung von den Partnern abhangig.
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Branchenbezogene Risiken

e Es besteht das Risiko, dass sich die Unternehmen der Gruppe im Wettbewerb nicht be-
haupten kénnen.

e Die eak Gruppe ist in der Freizeitbranche tétig, weshalb sie in besonderer Weise von kon-
junkturellen Zyklen dieser Branchen abhéangig ist.

e Es bestehen Risiken aufgrund sich verandernder Markttrends oder Marktentwicklungen.
e Der Klimawandel kénnte den Betrieb von Naturerlebniseinrichtungen beeintrachtigen.
Rechtliche und steuerliche Risiken

e Falls es im Rahmen von zukiinftigen Steuer- und Sozialversicherungspriifungen zu einer
abweichenden Betrachtungsweise von Sachverhalten durch die prifende Stelle kommt,
konnte sich eine Nachzahlungspflicht fiir die eak Gruppe ergeben.

e Es besteht das Risiko, dass das Betreiben der Naturerlebniseinrichtungen, die Durchfiih-
rung von Dienstleistungen und die Vertriebsfahigkeit von Produkten der eak Gruppe
durch neue Gesetze oder Verordnungen in den verschiedenen Marktjurisdiktionen er-
schwert werden.

o Naturerlebniseinrichtungen kdnnen nur mit Genehmigung gebaut und betrieben werden.

o Ausgereichte Fordermittel kdnnten von den Férdermittelgebern zuriickgefordert werden.

D.3

Angaben zu den zentralen
Risikofaktoren, die die
Wertpapiere betreffen

Durch jedes Einzelne oder jede denkbare Kombination der nachfolgenden Risiken kdnnte
der Borsenkurs der Aktien der eak sowie deren Handelbarkeit wesentlich nachteilig beein-
flusst werden. Investoren konnten bei VerauBerungen ihrer Wertpapiere investiertes Geld

teilweise oder vollstandig nicht mehr erlésen kénnen.

Die Wertpapiere betreffende Risiken

e Es besteht die Gefahr, dass die Aktien der Gesellschaft vortibergehend oder dauerhaft
nicht an einer Bérse handelbar sind.

e Die Aktien der Gesellschaft werden erst nach Durchfiihrung des 6ffentlichen Angebotes
zum Handel in das Marktsegment m:access an der Borse Miinchen einbezogen und es
kann nicht garantiert werden, dass sich nach der Einbeziehung ein nennenswerter aktiver
Handel mit den Aktien der Gesellschaft ergibt.

e Generell konnte der Aktienkurs der Gesellschaft aus einer Reihe von Griinden erheblich
schwanken, ohne dass dies in einem direkten Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit
der Gesellschaft steht.

o Aufgrund der starken Konzentration der Anteile auf die Familie Staudinger und die Unter-
nehmensgruppe Dr. Withr GmbH ist nicht auszuschlieBen, dass diese Altaktionare mal-
geblichen Einfluss auf wichtige Beschlussfassungen der Gesellschaft ausiiben kénnen.

e Es kann fir die Zukunft nicht gewahrleistet werden, dass die Gesellschaft Dividenden an
die Aktionare ausschittet.

e Der Emissionserlds soll zur Finanzierung von weiterem Wachstum verwendet werden.
Trotzdem ist der Vorstand frei in der Entscheidung lber die tatséchliche Verwendung des
Emissionserldses.

e Weitere KapitalmaBnahmen der Gesellschaft konnen zu einer Verwasserung der Anteile
nicht mitzeichnender Aktionére fihren.

e Die Aktien werden nicht zum Handel in einen organisierten Markt zugelassen.
e Die beschlossene Kapitalerh6hung konnte scheitern.

¢ Die das Bezugsangebot begleitende Baader Bank AG kdnnte von ihrer Mandatsvereinba-
rung zurlicktreten.

e Es besteht die Gefahr, dass Kleinanleger die Risiken des Handels mit Wertpapieren der
eak unterschatzen.
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E.

Angebot

E.1l

Gesamtnettoerldse und
geschéatzte Gesamtkosten
der Emission/des Ange-
bots

Die Kosten des Angebots belaufen sich auf ca. EUR 422.500,00.

Der Nettoerl6s aus der Ausgabe der 687.708 Neuen Aktien hangt von dem Umfang des Be-
zugs bzw. der Zeichnung der Neuen Aktien ab und flieBt der Gesellschaft zu. Die eak geht
davon aus, dass ihr durch die Kapitalerhdhung nach Abzug aller Kosten ungefdhr TEUR
4.735 an Barmitteln zuflieBen werden, falls das Bezugsangebot sowie die nichtbezogenen
Aktien vollstandig platziert werden konnen.

E.2a

Griinde fur das Angebot,
Zweckbestimmung der Er-
|6se, geschatzte Nettoerlo-
se

Die eak beabsichtigt, mit dem zuflieBenden Emissionserlds weitere Naturerlebniseinrichtun-
gen zu errichten und zu betreiben.

Die eak schatzt, dass ihr ein Nettoerldsbetrag bei vollstandiger Platzierung aller angebote-
ner Aktien im Rahmen des Bezugsangebotes und der Privatplatzierung in Héhe von ca.
TEUR 4.735 aus der Kapitalerhohung zuflieBen wird.

Die zuflieBenden Mittel sollen in folgender Reihenfolge verwendet werden:

e in Hohe von TEUR 1.535 fiir die Errichtung eines Baumwipfelpfades in der Néhe der Stadt
Mettlach (Saarschleife),

e in Hohe von TEUR 1.491 fiir die Errichtung eines Baumwipfelpfades in der Néhe der Ge-
meinde Johannisbad (Tschechien) und

e in Hohe von TEUR 1.071 fir die Errichtung eines Baumwipfelpfades in der Néhe der Stadt
Valkenburg (Holland).

E.3

Angebotskonditionen

Es werden 687.708 neue auf den Inhaber lautende nennwertlose Sttickaktien (Stammaktien)
mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie und mit voller Ge-
winnanteilberechtigung ab dem 01. Januar 2015 aus genehmigtem Kapital zu einem Fest-
preis von EUR 7,50 je Aktien angeboten. Das Angebot besteht aus

¢ einem offentlichen Bezugsangebot an die bisherigen Aktionare der Gesellschaft (das ,Be-
zugsangebot”),

e einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland durch die Emittentin tGber
die Zeichnungsfunktionalitat des borslichen Handelssystems MAX-ONE der Bérse Miin-
chen fir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die ,Zeichnungsfunk-
tionalitat”),

e einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland durch die Emittentin mit-
tels Zeichnung Uber einen Zeichnungsschein (online verfligbar unter www.eak-ag.de oder
per Post auf Anfrage) direkt bei der Emittentin (die ,Zeichnung Uber die Emittentin” und
mit dem &ffentlichen Angebot (iber die Zeichnungsfunktionalitat gemeinsam das ,Offent-
liche Angebot”, das ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefihrt wird), sowie

e einer Privatplatzierung an Investoren in bestimmten weiteren Staaten auBerhalb Deutsch-
lands (mit Ausnahme von den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und
Japan) (die ,Privatplatzierung”).

(Das ,Bezugsangebot”, das ,Offentliche Angebot” sowie die ,Privatplatzierung” gemeinsam

das ,Angebot”).

E.4

Fur das Angebot wesentli-
che Interessen, einschlieB-
lich potenzieller Interes-
senkonflikte

Die Emittentin hat ein Interesse an dem 6ffentlichen Angebot der Wertpapiere, da der Emis-
sionserlos allein der eak zuflieBen wird. Je hoher das gezeichnete Volumen von Aktien der
Emittentin ist, umso hoher ist der aus der Kapitalerhdhung zuflieBende Betrag. Deshalb ist
die eak an einem maoglichst groen Zeichnungsvolumen interessiert.

Die GCI Management Consulting GmbH, Miinchen, die Portfolio Financial Services GmbH,
Starnberg, die Baader Bank AG, UnterschleiBheim, sowie die sonstigen in Form von Bera-
tungsleistungen direkt oder indirekt beteiligten Institute bzw. Personen erhalten fur ihre Ta-
tigkeiten eine marktibliche Vergiitung. Interessenkonflikte bestehen insoweit nach Einschét-
zung der Emittentin nicht.
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E.5

Person/Unternehmen,
die/das das Wertpapier
zum Kauf anbieten. Lock-
up-Vereinbarungen und
Lock-up-Frist

Mitglieder der Geschaftsflihrungs-, Aufsichts- oder Verwaltungsorgane der Emittentin oder
von diesen kontrollierte Gesellschaften nehmen nach Kenntnis der Gesellschaft wie folgt an
der Zeichnung teil:

e Bernd Bayerkohler: 624 Aktien

e Christoph BlaB (mittelbar iber die BlaB Beteiligungsgesellschaft mbH): 1.698 Aktien

e Prof. Dr. Wihr (mittelbar Gber die Unternehmensgruppe Dr. Wihr GmbH): 10.000 Aktien
e Theo Zellner: 550 Aktien

o Peter Siegert: 403 Aktien

e Anton Staudinger: 10.000 Aktien

Darlber hinaus ist es der Emittentin nicht bekannt, ob Mitglieder des Geschaftsfihrungs-
oder Verwaltungsorgans der Emittentin an der Zeichnung teilnehmen oder ob Personen
mehr als 5 % des Angebots zeichnen wollen.

Mit einem Teil der bisherigen Aktionére bestehen Vereinbarungen (Lock-up-Vereinbarung)
Uber Verkaufsbeschrankung hinsichtlich der bestehenden Aktien innerhalb eines Zeitraums
von 6 Monaten nach Einbeziehung der Aktien der Gesellschaft in das Marktsegment
m:access an der Borse Miinchen. Zum Prospektdatum haben sich 27 Altaktiondre mit insge-
samt 915.849 bestehenden Aktien den oben genannten Lock-up Bedingungen unterworfen.

E.6

Betrag und Prozentsatz der
aus dem Angebot resultie-
renden unmittelbaren
Verwasserung

Das Bezugsrecht der Aktiondre auf die neuen Aktien gewahrleistet, dass jeder Aktionér, so-
fern er sein Bezugsrecht ausiibt, mindestens mit seinem urspriinglichen prozentualen Anteil
an der Gesellschaft beteiligt bleibt. Sofern ein Aktionar sein Bezugsrecht nicht ausibt, wiirde
sich sein Anteil am Grundkapital der Gesellschaft verringern und eine Verwasserung ein-
treten. Das Grundkapital der Gesellschaft betragt derzeit EUR 1.375.416,00, eingeteilt in
1.375.416 Stlckaktien. Die Gesellschaft hélt zum Prospektdatum keine eigenen Aktien. Unter
der Annahme, dass samtliche Neuen Aktien bezogen bzw. gezeichnet werden und die voll-
standige Durchfiihrung der Kapitalerhéhung um EUR 687.708,00 in das Handelsregister ein-
getragen wird, wirde das Grundkapital der Gesellschaft EUR 2.063.124,00 betragen. Das alte
Grundkapital in Hohe von EUR 1.375.416,00 wirde nach der Durchfihrung der Kapitalerho-
hung nur noch ca. 66,7 % des neuen Grundkapitals ausmachen. Dementsprechend wiirde
ein Aktionar, der sein Bezugsrecht nicht auslbt, nur noch mit ca. 66,7 % seiner bisherigen
Beteiligung am Grundkapital beteiligt sein. Sein Anteil am Grundkapital wiirde sich folglich
um ca. 33,3 % bzw. um EUR 0,33 pro Aktie verwassern. Durch die Verwasserung des Anteils
am Grundkapital verringern sich auch in entsprechendem Umfang die mitgliedschaftlichen
Verwaltungsrechte, insbesondere das Stimmrecht, und die mitgliedschaftlichen Vermogens-
rechte, insbesondere das Dividendenrecht.

Der Buchwert des bilanziellen Eigenkapitals der eak belduft sich per 31.12.2014 auf TEUR
4.987 (Quelle: geprufter Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31.12.2014) und damit auf
EUR 3,62 je Aktie (basierend auf dem bilanzierten Eigenkapital zum 31.12.2014, geteilt durch
die ausgegebenen Stammaktien von 1.375.416 Stick). Hiervon ausgehend wiirde das Eigen-
kapital der eak nach Zeichnung aller 687.708 Neuen Aktien abzliglich der Emissionskosten in
Hohe von EUR 422.500,00 zum 31.12.2014 EUR 4,71 je Aktie betragen (berechnet unter der
Annahme, dass nach der Durchfiihrung der Kapitalerhéhung 2.063.124 Aktien der Gesell-
schaft ausgegeben sind). Dies entspricht einer unmittelbaren Verringerung des Eigenkapitals
von EUR 2,79 bzw. 37,2 % je Aktie fir die neuen Zeichner, da das angepasste Eigenkapital
der Gesellschaft pro Aktie den Ausgabebetrag der Neuen Aktien von EUR 7,50 unterschrei-
tet.

E.7

Schatzung der Ausgaben,
die dem Anleger von der
Emittentin oder Anbieter in
Rechnung gestellt werden

Entfallt. Den Zeichnern werden von der Emittentin im Zusammenhang mit dem Erwerb der
Aktien keine Kosten und Steuern in Rechnung gestellt.

Die Anleger haben sich selbst Gber Kosten und Steuern zu informieren, die im Zusammen-
hang mit den Neuen Aktien anfallen kdnnen, einschlieBlich etwaiger Gebiihren der Depot-
banken in Verbindung mit der Zeichnung und dem Halten der Neuen Aktien.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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Allgemeine Hinweise zu den Risikofaktoren

Vor einer Entscheidung tber den Kauf von Aktien der
eak sollten potenzielle Anleger insbesondere die fol-
genden Risikofaktoren sorgfaltig lesen und abwagen.
Gleiches gilt fur alle weiteren in diesem Prospekt
enthaltenen Informationen. Sowohl die Vermodgens-,
Finanz- und Ertragslage als auch der Borsenkurs der
Aktien der eak sowie in einigen Fallen der Fortbe-
stand der Gesellschaft konnten durch jedes einzelne
oder jede denkbare Kombination der nachfolgenden
Risiken wesentlich nachteilig beeinflusst werden und
Investoren kénnten ihr investiertes Geld teilweise o-

der ganz verlieren.

Die im Folgenden aufgefiihrten Risiken sind nach
Einschdtzung der Gesellschaft fur diese, die Gruppe
und die Wertpapiere von wesentlicher Bedeutung.
Dariber hinausgehende Risiken sind der Gesellschaft
nach derzeitigem Kenntnisstand nicht bekannt. Wei-
tere Risiken oder Unsicherheiten, die der Gesellschaft
gegenwartig nicht bekannt sind, kdnnten den Ge-
schaftsbetrieb der Gruppe ebenfalls erheblich beein-

trachtigen.

Die gewdhlte Reihenfolge der Risiken enthalt keine
Aussage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit der im
Folgenden dargestellten Risiken oder das Ausmal

moglicher Beeintrachtigungen des Geschéftsbetriebs

der Gruppe. Die genannten Risiken kdnnen einzeln

oder kumulativ eintreten.

1.1. Risiko aus der Stellung der eak AG als Be-

treiber von Naturerlebniseinrichtungen

Die geschaftlichen Aktivitaten der eak AG erstrecken
sich derzeit auf das Errichten und Betreiben von bar-
rierefreien Naturerlebniseinrichtungen. Die Umsatz-
generierung geschieht derzeit Gberwiegend in den
folgenden drei Geschéftsbereichen, in welchen Erlose

aus

e  Eintrittsgeldern fir Hochseil- und Kletter-

parks sowie Baumwipfelpfaden, aus

e Merchandising und Gastronomie sowie aus

e Seminaren, Events und Teamtrainings (oft

integriert in die Erlebniseinrichtungen)

erzielt werden.

Die Naturerlebniseinrichtungen der eak Gruppe sind
entweder Einrichtungen der eak AG selbst oder Ein-
richtungen von Gesellschaften, an denen die eak un-

mittelbar oder mittelbar eine Beteiligung hélt. Jede
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einzelne Naturerlebniseinrichtung tragt zum wirt-
schaftlichen Erfolg der Gesellschaft bei. Eine Verbin-
dung zwischen den einzelnen Einrichtungen besteht
nicht. Der wirtschaftliche Erfolg der eak ist daher
maBgeblich von der Geschaftsentwicklung der ein-
zelnen Einrichtungen abhéangig. Ein teilweises oder
vollstandiges Ausbleiben von Umséatzen der Einrich-
tungen kann erheblich negative Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft haben.

Durch den teilweisen Betrieb der Naturerlebnisein-
richtungen in Beteiligungsgesellschaften partizipieren
die Aktionare der eak AG zudem nur mittelbar an et-
waigen Gewinnen dieser Naturerlebniseinrichtungen.
Ob und in welchem Umfang eine Gewinnausschiit-
tung an die eak AG erfolgt, ist flr den Fall, dass keine
Gewinnabfiihrungsvereinbarungen vorliegen (fur die
Gesellschaften Akademie Adrenalinovych Zazitku
s.r.o. und deren Beteiligung Stezka Korunami Stromu
s.r.o. bestehen Gewinnabfiihrungsvereinbarungen,
die in den jeweiligen Gesellschaftsvertragen veran-
kert sind) Gegenstand der Entscheidung der jeweili-
gen Gesellschafterversammlungen der Beteiligungen.
Erfolgen keine oder nur unzureichende Gewinnaus-
schittungen, so kann dies wiederum die Fahigkeit
der Gesellschaft, etwaige Gewinne an ihre Aktionare
in Form von Dividenden auszuschiitten, wesentlich
beeintrédchtigen oder sogar unméglich machen.

1.2. Risiken aus Minderheitsbeteiligungen

Die Gesellschaft beabsichtigt, in der Zukunft Unter-
nehmen mit Mehrheitsbeteiligungen und auch mit
Minderheitsbeteiligungen in Zusammenarbeit mit
Joint Venture Partnern zu griinden oder zu erwerben.
Zum Prospektdatum hélt die eak AG zudem eine
Minderheitsbeteiligung an der Die Erlebnis Gastro-
nomie GmbH und mittelbar Uber die Akademie Ad-
renalinovych Zazitku s.r.o. an der Stezka Korunami
Stromu s.r.o. und eine Mehrheitsbeteiligung an der
Stezka Korunami Stromu Krkonose s.r.o. Als Gesell-

schafterin bzw. Aktionarin ist die Gesellschaft grund-

satzlich auf die Wahrnehmung der vertraglichen und
gesetzlichen Gesellschafter- bzw. Aktionarsrechte be-
schrénkt, die sich aus den Regelungen des jeweiligen
Gesellschaftsvertrags des Beteiligungsunternehmens
ergeben. In Gesellschafter- bzw. Hauptversammlun-
gen der Beteiligungsunternehmen kann die Gesell-
schaft daher je nach Mehrheitsverhaltnissen Uber-
stimmt werden. Insbesondere die strategische Aus-
richtung, die Beteiligungen aktiv in der Entwicklung
und Umsetzung ihrer Geschaftsmodelle zu unterstiit-
zen, konnte dadurch eingeschréankt werden. Dies
kann nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

1.3. Spezielle Risiken im Zusammenhang mit

dem Halten von Beteiligungen im Ausland

Die eak AG betreibt derzeit drei Naturerlebniseinrich-
tungen und zwei Hochseil- und Kletterparks in
Deutschland sowie eine weitere Naturerlebniseinrich-
tung in Tschechien. Derzeit ist geplant, weitere Ein-
richtungen im Ausland zu errichten bzw. zu erwer-
ben. Durch Investitionen und Umsatzgenerierung im
Ausland entstehen spezielle Abhdngigkeiten und Ri-
siken in Bezug auf wirtschaftliche, konjunkturelle und
gesetzgeberische Rahmenbedingungen in diesen
Landern. So kdnnten sich eine schlechte gesamtwirt-
schaftliche Lage, Stagnations- oder Deflationsgefah-
ren und Kaufkraft- oder Reallohnriickgdnge im Aus-
land negativ auf die Besucherzahlen auswirken und
potenzielle gesetzgeberische Anderungen den Ge-

schaftsbetrieb beeintrachtigen.

Umweltpolitische Restriktionen, welche im Ausland
anders ausgepragt sein kdnnen als in Deutschland,
kénnen zum Beispiel das Errichten oder Betreiben
von Naturerlebniseinrichtungen speziell in naturge-
schutzten Gebieten erheblich beeintrachtigen oder
gar unmoglich machen. Diese Restriktionen oder et-
waige Anderungen der umweltpolitischen Rahmen-
bedingungen konnen sich negativ auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der eak Gruppe und

damit der Gesellschaft auswirken.
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Die Beteiligungen der eak AG sind derzeit auf dem
deutschen und europaischen Markt tatig. Die derzei-
tige und zukinftige internationale Ausrichtung der
eak AG hat zur Folge, dass ein Teil der Umsatzerldse
in Fremdwahrungen erzielt wird. Die operativen Ge-
sellschaften der eak Gruppe unterliegen daher dem
Risiko von Wechselkursschwankungen mit der Gefahr
von unerwarteten ErtragseinbuBen und/oder Ausga-
benerhéhungen. So unterliegen etwa mogliche Ge-
winnausschittungen der auslandischen Beteiligung
an die eak AG oder ein von der eak AG an die Beteili-
gung gewahrtes Darlehen dem Wechselkursrisiko

zwischen der auslandischen Wéahrung und dem Euro.

Diese Risiken im Zusammenhang mit dem Halten von
Beteiligungen und Einrichtungen im Ausland kdnnten
negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft haben.

1.4. Risiken aus kiinftigen Patronatserklarun-

gen

Am 20.08.2015 hat die Gesellschaft eine 100%ige
Tochtergesellschaft DoNature gemeinniitzige GmbH
gegriindet. Zur Finanzierung der zuklnftigen Tatig-
keit der Tochtergesellschaft soll von der Tochterge-
sellschaft ein Darlehen in Hohe von bis zu TEUR 200
aufgenommen werden. Die geplante Darlehensgebe-
rin wird das Darlehen aber nur gewdhren, wenn die
eak eine Patronatserklarung fir ihre Tochtergesell-
schaft abgibt. Die Verwaltung der eak hat sich dazu
entschlossen, flr den Fall, dass das Darlehen aufge-
nommen wird, eine entsprechende Erkldrung abzu-
geben. Sollte die Tochtergesellschaft ihren Verpflich-
tungen aus dem Darlehensvertrag nicht, nicht voll-
standig oder nicht rechtzeitig nachkommen, kénnte
die eak Uber die Patronatserkldrung in Anspruch ge-

nommen werden.

Eine Inanspruchnahme auf Rickzahlung des ausste-
henden Darlehensbetrages konnte sich nachteilig auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-

schaft auswirken.

1.5. Risiken im Zusammenhang mit der Einbin-
dung von neuen Beteiligungsunternehmen
und/oder Naturerlebniseinrichtungen in

die eak Gruppe

Der Erfolg der Einbindung von neuen Beteiligungsun-
ternehmen und/oder Naturerlebniseinrichtungen
héngt in hohem MaBe von der Integration der Unter-
nehmen oder Geschéaftsbereiche ab. Bei der Integra-
tion koénnen in operativer, technischer, personeller
und/oder sozio-kultureller Hinsicht Schwierigkeiten
entstehen. Dies gilt insbesondere bei der Integration
von Unternehmen, deren Strukturen stark von den
Strukturen der Unternehmen der Gruppe abweichen.
AuBerdem bindet die Integration der Beteiligungsun-
ternehmen Managementressourcen, die ansonsten
anderweitig im Interesse des Unternehmens einge-
setzt werden kdnnten. Die genannten Faktoren kdnn-
ten sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft auswirken.

1.6. Mangelnde Erlose aus der Kapitalerh6hung
Zum Prospektdatum ist die Kapitalerhbhung noch
nicht durchgefiihrt. Die Kapitalerhhung kénnte aus
verschiedenen Griinden scheitern oder nicht voll-
standig zustande kommen. Sollte die eak AG bereits
finanzielle Verpflichtungen eingegangen sein, die
durch die Erlése aus der Kapitalerhhung gedeckt
werden sollten, konnte sich die eak AG bei einer nur
teilweisen oder ganzlich scheiternden Kapitalerho-
hung Verpflichtungen ausgesetzt sehen, denen sie

nicht nachkommen kann.

Des Weiteren besteht die Gefahr, dass es der Gesell-
schaft nicht oder nur teilweise gelingt, ausreichend
Mittel aus der geplanten Kapitalerhéhung zu gene-
rieren. In diesem Fall misste die Gesellschaft mog-
licherweise eingegangenen Verpflichtungen in ande-
rer als geplanter Weise nachkommen. Hierzu kdnnte
die Gesellschaft ggf. Fremdkapital zu unglnstigen

Bedingungen aufnehmen mussen, was sich nachteilig
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auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken koénnte.
1.7. Risiko aus mangelnder Liquiditadtsausstat-

tung

Die Gesellschaft wies zum Bilanzstichtag 31.12.2014
einen ausreichenden Finanzmittelbestand nach. Nach
den ersten vier Monaten des Geschaftsjahres 2015
wies die Gesellschaft eine Unterdeckung aus, die aus
den umsatzschwachen ersten vier Monaten und den
Kosten fiir den geplanten Weg an den Kapitalmarkt
resultieren. Diese Unterdeckung konnte durch die In-
anspruchnahme einer Kontokorrent-Kreditlinie (in ei-
ner Gesamthohe von TEUR 850) und dem verlanger-
ten Zahlungsziel eines Lieferanten aufgefangen wer-
den.

Sollte es der Gesellschaft zukiinftig nicht oder nicht
rechtzeitig gelingen, entstehende Liquiditatsunterde-
ckungen - insbesondere in den ersten vier verlustrei-
chen Geschaftsjahresmonaten — auszugleichen, kénn-
te die Gesellschaft ihren Verpflichtungen nicht mehr
nachkommen und misste im schlechtesten Fall Insol-
venzantrag stellen. Hierdurch kdnnte ein Anleger sein
Investment teilweise oder vollstéandig verlieren.

1.8. Risiko durch gemeinsame Projekte mit
Joint Venture Partnern

Die eak AG plant zuklnftige Projekte, insbesondere
neue Naturerlebniseinrichtungen im Ausland, mit
Joint Venture Partnern umzusetzen. Die Gesellschaft
bevorzugt mehrheitliche Beteiligungsformen, wobei
grundsatzlich unterschiedliche Beteiligungsquoten
zur Umsetzung der Joint Venture Projekte bestehen.
Sollte einer der potentiellen Joint Venture Partner
seinen vereinbarten Verpflichtungen im Projektver-
lauf nicht oder nicht vollstdndig nachkommen, kdnn-
te die Realisierung der angestrebten Projekte schei-
tern und/oder das Finanzierungs- und Investitionsri-
siko vollstandig auf die Gesellschaft Gbergehen. Be-

reits getatigte Investitionen der Gesellschaft kdnnten

zudem nicht den geplanten Ertrag erzielen. Ebenso
kénnten durch eine unterschiedliche Auslegung der
rechtlichen Lage durch die Joint Venture Partner zu-

satzliche Prozesskosten entstehen.

Obwohl zwischen den potentiellen Joint Venture
Partnern Ublicherweise dhnliche oder komplementare
Zielsetzungen bestehen, besteht das Risiko von di-
vergierenden Zielvorstellungen und sich @ndernden
Interessenlagen. Dies kann zu Konflikten und auch
Streitigkeiten mit hohem Koordinierungsaufwand bis
im schlimmsten Fall zur Auflésung des Joint Venture
Projekts und zu negativen Auswirkungen auf die

Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der eak fihren.

1.9. Allgemeine Risiken aus der Geschéftstatig-
keit der eak Gruppe
1.9.1. Risiko aus Reputationsverlust

Die eak generiert einen groBen Teil ihrer Umsatze
durch Eintrittsgelder in den Naturerlebniseinrichtun-
gen. Daher ist ein hohes Mall an Kundenvertrauen
sowie die subjektive Wahrnehmung der Sicherheit
und Nachhaltigkeit der Naturerlebniseinrichtungen
durch die Kunden fur die eak von besonderer Bedeu-
tung. Sollte die Reputation der eak AG beispielsweise
aufgrund negativer Berichterstattung — selbst wenn
diese ungerechtfertigt wédre — oder aufgrund sonsti-
ger Faktoren Schaden nehmen, so sind nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Unternehmen der eak Gruppe sowie

der Emittentin zu beflirchten.

Die Reputation der eak AG in der Offentlichkeit und
am Markt kénnte auch Schaden nehmen, sollte die
Naturerlebniseinrichtungs- oder die Servicequalitédt,
aus welchen Grinden auch immer, sinken. Dies konn-
te zum Verlust vieler Besucher mit entsprechenden
UmsatzeinbuBen bei der eak AG fihren.

Ein Risiko besteht insbesondere durch die Lage der

Naturerlebniseinrichtungen und deren auf einer
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Holzkonstruktion, meist mehrere Meter Uber dem
Boden, verlaufenden Pfade. Ebenso verfligt jeder der
vier bisher bestehenden Baumwipfelpfade (iber einen
mindestens 40 Meter hohen Aussichtsturm. Aufgrund
der vorhandenen Héhenunterschiede auf den Pfaden
ist trotz entsprechender Sicherheitsmanahmen der
eak Gruppe sowie einer dauerhaften Uberwachung
der Naturerlebniseinrichtungen das Risiko von Unfél-
len nicht vollends auszuschlieBen. Insbesondere wird
in diesem Zusammenhang auf die Gefahr von Perso-
nenschaden durch Stiirze und herabfallende Gegen-
stdnde Uber groBe Hoéhenunterschiede, geschuldet
der Unachtsamkeit der Besucher und Mitarbeiter o-
der durch Materialfehler, hingewiesen. Diese Unfélle
kénnten, neben haftungsbedingten Belastungen, ei-
nen weitreichenden Reputationsschaden fir die be-
troffene Naturerlebniseinrichtung und die eak AG

nach sich ziehen.

Neben dem Risiko fiir Unfalle besteht ebenso die Ge-
fahr von mutwillig oder grob fahrlassig herbeigefiihr-
ten Sach- und Personenschaden. Von besonderer
Bedeutung in diesem Zusammenhang ist das Risiko
von Suizidversuchen durch absichtliches Herabstiir-
zen von hochgelegenen Bereichen der Baumwipfel-
pfade. Auch hier versuchen die Unternehmen der eak
Gruppe durch weitreichende SicherheitsmaBnahmen,
wie zum Beispiel hohe Gelander und Absperrungen
sowie einer stindigen Uberwachung der Baumwip-
felpfade, diesem Risiko vorzubeugen. Im Falle eines
Suizidversuches auf einer der Baumwipfelpfade der
eak Gruppe kodnnte dies einen schwerwiegenden Re-
putationsschaden nach sich ziehen und dem Status
der Naturerlebniseinrichtungen als familienfreundli-
che, behindertengerechte und sichere Naturerlebnis-

einrichtungen in der Offentlichkeit schaden.

Ferner konnten Reputationsschaden, die zunachst
nur einen bestimmten Standort oder eine bestimmte
Naturerlebniseinrichtung der eak AG betreffen, auch
auf die Ubrigen Standorte und Naturerlebniseinrich-
tungen negativ ausstrahlen und z. B. zu einem Riick-

gang von Besucherzahlen innerhalb der Gruppe fih-

ren, auch wenn diese Bereiche in keinem ursachlichen
Zusammenhang zu den urspriinglichen Reputations-

schaden stehen.

Jede negative Auswirkung auf die Reputation der eak
AG konnte einen negativen Einfluss auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der eak AG und der
Gruppe zur Folge haben.

1.9.2. EDV Risiko

Die eak AG setzt EDV-Systeme ein, die fiir den ord-
nungsgemaBen Ablauf des Tagesgeschafts von Be-
deutung sind. Stérungen und/oder Ausfille der EDV-
Systeme lassen sich nicht ausschlieBen. Hierdurch be-
steht insbesondere das Risiko des Datenverlustes und
sonstiger Fehlfunktionen. Mangel in der Datenver-
fugbarkeit, Fehler oder Funktionsprobleme der ein-
gesetzten Software, eine verminderte Datenibertra-
gungsgeschwindigkeit und/oder Serverausfalle be-
dingt durch Hard- oder Softwarefehler, Stromausfall,
Unfall, Sabotage oder andere Griinde konnten zu Be-

eintrachtigungen im Geschaftsablauf fihren.

Zudem kdnnte es zu Image- und Marktnachteilen fur
die eak AG und damit verbunden zu UmsatzeinbuBen
kommen. Diese Faktoren kdnnten sich nachteilig auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der eak AG
und der Gesellschaft auswirken.

1.9.3. Grundsétzliche Finanzierungsrisiken

Die Finanzierung der von der eak AG errichteten Na-
turerlebniseinrichtungen sowie etwaiger zukiinftiger
Naturerlebniseinrichtungen erfolgt sowohl Gber Ei-
gen- als auch Fremdkapital. Die Emittentin ist daher
von der allgemeinen Entwicklung des Kapital- und
Kreditmarktes insgesamt sowie ggf. von der Entwick-
lung projektbezogener Finanzierungskonditionen
abhangig.

Aufgrund des speziellen Geschaftsmodells der eak

Gruppe und deren Naturerlebniseinrichtungen, bei
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denen im Falle einer Stilllegung zum Teil die Rick-
bauverpflichtungen den Materialwert der Naturer-
lebniseinrichtungen Ubersteigen kdnnen, entstehen
weitere Schwierigkeiten bei der Fremdkapitalfinanzie-
rung. Falls das Geschaftsmodell nicht mehr attraktiv
ist und die Naturerlebniseinrichtungen nicht mehr
profitabel betrieben werden kénnen, hat hdchstwahr-
scheinlich auch kein anderes Unternehmen eine Ver-
wendung fir die Naturerlebniseinrichtungen der eak
Gruppe. Daher kdnnten Fremdkapitalgeber die Na-
turerlebniseinrichtungen der eak Gruppe mit einem
Beleihungswert von null bewerten. Im Geschéftsjahr
2014 gab es in diesem Zusammenhang eine Finan-
zierungsabsage einer Bank und somit konnte von
zwei bereits geplanten Baumwipfelpfaden nur einer
realisiert werden. Auch ware es moglich, dass beste-
hende Finanzierungspartner ihre Einschdtzung be-
zlglich der Beleihungswerte bestehender Naturer-
lebniseinrichtungen dndern und sich dadurch die Fi-
nanzierungskonditionen der eak Gruppe verschlech-

tern.

Zusatzlich konnte sich der angesetzte Abschrei-
bungszeitraum fir die Baumwipfelpfade als zu groB3-
zligig herausstellen. Grundsatzlich wurde die Finan-
zierungs- und Abschreibungsdauer der Baumwipfel-
pfade auf 10 Jahre (nur beim Baumwipfelpfad Bayeri-
scher Wald auf 15 Jahre) geschatzt. Aufgrund man-
gelnder Erfahrungswerte bezlglich der Nutzungs-
und Abschreibungsdauer kdnnte sich dieser Wert
aber als zu lang herausstellen und dadurch unerwar-
tet frihzeitige Investitionen notwendig werden. Dies
kdnnte wiederum die Einschdtzung bestehender und
neuer Finanzierungspartner bezliglich der Belei-
hungswerte der Naturerlebniseinrichtungen und der

Bonitat der eak verschlechtern.

Falls es vor dem Hintergrund der geschilderten Risi-
ken der eak nicht gelingen sollte, ihre geschéftlichen
Aktivitdten ausreichend und zu wirtschaftlich ange-
messenen Konditionen zu finanzieren, konnte sich
dies negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Er-

tragslage der Gesellschaft auswirken.

1.9.4. Schliisselpersonenrisiko

Zentrale Komponenten fiir den angestrebten kiinfti-
gen Erfolg der eak AG bilden das umfangreiche
Know-how und die langjahrige Branchenerfahrung
der Vorstandsmitglieder und

Christoph BlaB.

Bernd Bayerkohler

Ein etwaiges Ausscheiden bzw. der Verlust, eine teil-
weise oder vollstandige Arbeitsunfahigkeit oder ein
Motivationsriickgang eines oder beider Vorstands-
mitglieder konnte sich aufgrund ihrer zentralen Be-
deutung fiir die Geschéftstatigkeit erheblich negativ
auf die Unternehmensentwicklung der Emittentin
bzw. der eak Gruppe auswirken. Darliber hinaus
kénnte dadurch die Bindung weiterer Mitarbeiter an
die eak Gruppe schwinden und diese unter Mitnah-
me und Nutzung von Know-how sowie Branchener-
fahrung zulasten der eak Gruppe zu Wettbewerbern
wechseln.

Aufgrund des hohen fachlichen und personlichen An-
forderungsprofils einerseits und des gleichzeitig zu-
mindest kurzfristig begrenzten Potenzials an qualifi-
zierten Flihrungskraften mit einschlagiger Kompetenz
andererseits kdnnte es in den beschriebenen Situati-
onen nicht oder nur zu unverhltnismaBig hohen
Kosten mdglich sein, innerhalb eines angemessenen
Zeitraums hinreichend qualifizierte FUhrungskrafte
zur Weiterfilhrung der Geschéfte in der bisherigen
Form zu finden. Dies kdnnte wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der eak Gruppe und der Gesellschaft ha-
ben.
1.9.5. Risiko aus Interessenkonflikten

Das Vorstandsmitglied Christoph BlaB halt zum Pros-
pektdatum direkt und indirekt insgesamt 8,06 % der
Aktien der Gesellschaft. Das Vorstandsmitglied Bernd
Bayerkohler halt zum Prospektdatum mit Familien-
mitgliedern insgesamt 4,18 % der Aktien der Gesell-
schaft. In den Doppelrollen von Christoph Bla und
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Bernd Bayerkohler als Mitglieder des Vorstands ei-
nerseits und private Aktionare der Gesellschaft ande-
rerseits kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt an-
gelegt sein. So kdnnte z. B. das Interesse eines Aktio-
nars in der Ausschittung einer méglichst hohen Di-
vidende liegen, wéhrend das Interesse eines Vor-
stands darin bestehen kann, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, mithin weniger Dividende auszu-

schitten, um z. B. kiinftiges Wachstum zu finanzieren.

AuBerdem ist Bernd Bayerkohler in Hohe von 12,66 %
an der Die Erlebnis Gastronomie GmbH beteiligt. Die
eak AG ist wiederum in Hohe von 37,97 % an der Die
Erlebnis Gastronomie GmbH beteiligt. Auch hierin
kénnte ein potenzieller Interessenkonflikt angelegt
sein. Auch in diesem Fall kdnnte z. B. das Interesse
eines privaten Anteilseigners in der Ausschiittung ei-
ner méglichst hohen Gewinnbeteiligung liegen, wéh-
rend das Interesse eines Vorstandsmitglieds darin
bestehen konnte, das Kapital in der Beteiligungsge-
sellschaft zu halten, um z. B. zuklinftiges Wachstum

zu finanzieren.

Dartiber hinaus ist die Familie Bayerkohler Eigenti-
merin bzw. Vermieterin der Burordumlichkeiten der
Emittentin. Auch hierin kdnnte ein Interessenkonflikt
angelegt sein. Dies ware der Fall, wenn etwa Raum-
lichkeiten von einem anderen Anbieter glinstiger be-
zogen werden konnten. Dann wirden Kostensen-

kungspotenziale nicht ausgeschopft werden.

Die aktuelle Steuerberaterin der eak AG, Frau Aurelia
BlaB, ist als Familienangehdrige des Vorstandsmit-
glieds Christoph BlaB ebenfalls einem potenziellen
Interessenskonflikt ausgesetzt. In der Doppelrolle von
Aurelia BlaB als Familienangehorige eines Vor-
standsmitglieds und eines Aktionars einerseits und
als unabhéngige Steuerberaterin der Gesellschaft an-
dererseits kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt
angelegt sein. Dies ware der Fall, wenn etwa die
Dienstleistungen als Steuerberater von einem ande-
ren Anbieter glinstiger oder qualitativ besser durch-

gefuhrt werden kdnnten. Dann wirden Kostensen-

kungs- und Qualitdtssteigerungspotentiale nicht

ausgeschopft werden.

Der Aufsichtsratsvorsitzende der eak, Dr. Erich Wiihr,
halt zum Prospektdatum mit Familienmitgliedern di-
rekt und indirekt insgesamt 27,47 % der Aktien der
Gesellschaft. Ferner halt das Aufsichtsratsmitglied
Anton Staudinger mit Familienmitgliedern zum Pros-
pektdatum 21,88 % der Aktien der Gesellschaft. In
den Doppelrollen von Dr. Erich Wihr und Anton
Staudinger als Aufsichtsratsvorsitzender bzw. Mit-
glied des Aufsichtsrats der Emittentin einerseits und
wesentliche Aktiondre andererseits, konnte ein po-
tenzieller Interessenskonflikt angelegt sein. Erneut
kdnnte z. B. das Interesse eines Aufsichtsratsmitglieds
der Emittentin darin liegen, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, mithin weniger Dividende auszu-
schitten, wahrend ein Aktiondr an einer moglichst
interessiert  sein

hohen Dividendenausschittung

konnte.

Bei Auftreten von Interessenkonflikten in den hier
beschriebenen Arten ist nicht auszuschlieBen, dass
die Interessenabwagung zwischen den beteiligten
privaten bzw. geschéftlichen Parteien zulasten der
eak AG vorgenommen wird, was mit negativen Aus-
wirkungen auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage einhergehen kann.

1.9.6. Risiko durch eventuelle Liicken im Versi-

cherungsschutz

Die eak AG kann trotz umfangreichen Versicherungs-
schutzes weder fir sich noch fir ihre Beteiligungen
garantieren, dass eventuell eintretende Schaden voll-

umfanglich kompensiert werden.

Sollten Schadensfille, insbesondere im Bereich der
Naturerlebniseinrichtungen oder durch Betriebsun-
terbrechungen, eintreten, die nicht oder nicht ausrei-
chend durch Versicherungsschutz gedeckt sind,

kénnten diese negative Auswirkungen auf die Ver-

29



Teil B. Risikofaktoren

mdgens-, Finanz- und Ertragslage der eak Gruppe

und der Gesellschaft haben.

1.10. Spezielle Risiken in Bezug auf die Naturer-

lebniseinrichtungen

1.10.1. Risiken aus temporédren oder langerfristi-

gen Betriebsunterbrechungen

Die operativen Naturerlebniseinrichtungen der eak
Gruppe, die Naturerlebniseinrichtungen, verfiigen
derzeit Uber Einrichtungsstandorte in Deutschland
und Tschechien. Eine etwaige groBflachige Zersto-
rung einer oder mehrerer Naturerlebniseinrichtungen
ware im unglnstigsten Fall mit dauerhaften Umsatz-
ausfallen verbunden.

Durch die Lage der Naturerlebniseinrichtungen
hauptsachlich in Waldgebieten und der iberwiegend
holzernen Konstruktion der Baumwipfelpfade besteht
die generelle Gefahr der Zerstérung durch Schadfeu-
er. Diese kénnten unter anderem durch unachtsame
Personen in der Nahe der Naturerlebniseinrichtung
oder von Besuchern der Naturerlebniseinrichtung,
unter anderem durch weggeworfene Zigaretten, La-
gerfeuer, Feuerwerkskorper oder gar Brandstiftung
verursacht werden. Ebenso besteht die Gefahr von
Waldbranden bei

Blitzeinschlag.

extremer Trockenheit oder bei

Des Weiteren konnte die Naturerlebniseinrichtung
durch Sabotage oder Unfalle oder durch starke Um-
welt- und Unwettereinflisse wie Gewitter, Orkane,
Starkregen, Erdrutsche oder Uberflutung zerstért o-

der unbenutzbar werden.

Dariiber hinaus koénnten durch einen Ausfall einer
Naturerlebniseinrichtung bzw. einen Betriebsausfall
mittelbare Folgeschaden, z. B. durch das Abwandern
von Kunden und den entstehenden Image- und Re-

putationsverlust, auftreten.

Die Realisierung einer oder mehrerer der vorstehend
genannten Risiken kdnnte sich negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der eak Gruppe

und der Gesellschaft auswirken.

1.10.2. Haftungsrisiken wegen mangelhafter Na-

turerlebniseinrichtungen

Die von der eak AG betriebenen meist groB3flachigen
Naturerlebniseinrichtungen werden sorgféltig gewar-
tet und deren Betriebssicherheit durch regelmaBige
Kontrollen geprift. Trotzdem kann es durch Defekte
an den betriebenen Naturerlebniseinrichtungen zu
Unfallen mit Sach-, Umwelt und/oder sogar Perso-

nenschaden kommen.

Falls die Naturerlebniseinrichtungen der eak Gruppe
mit solchen Unféllen in kausalen Zusammenhang ge-
bracht werden sollten, kénnten Klagen von hohem
Streitwert aufgrund von Schadenersatzanspriichen
gegen die Unternehmen der eak Gruppe zu hohen
Folgekosten fiihren. Selbst wenn Vorfélle in der ge-
schilderten Art nicht oder nicht eindeutig auf ein Ver-
schulden seitens der eak Gruppe zurlckfihrbar sein
sollten, kdnnten sie das Vertrauen der Kunden in die
Naturerlebniseinrichtungen und Dienstleistungen der
Unternehmen der eak Gruppe untergraben und zu

UmsatzeinbuBen von wesentlichem Ausmal fihren.

Da die Naturerlebniseinrichtungen der Unternehmen
der eak Gruppe international betrieben und errichtet
werden, kénnen die Unternehmen der eak Gruppe
auch in verschiedenen Jurisdiktionen auf Haftung
wegen mangelhafter Naturerlebniseinrichtungen ver-
klagt werden. Die Rechtsordnungen anderer Lénder
kénnten erheblich strengere Regelungen zur Haftung
vorsehen als Deutschland. Auslandische Gerichte
konnten Schadenersatzforderungen in GréBenord-
nungen deutlich Uber denjenigen, die in Deutschland
erzielt werden koénnen, zuerkennen. Die Unterneh-
men der eak Gruppe haben zwar Versicherungen ab-

geschlossen, die sich aber als nicht ausreichend fir
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die Abdeckung von Zahlungspflichten erweisen

konnten.

Solche Versicherungen sind mit hohen Kosten ver-
bunden, die weiter steigen kdnnten, wenn die Pra-
mien erhdoht werden oder wenn sich herausstellt,
dass bestehende Risiken nicht ausreichend abge-
deckt sind und nachversichert werden mussen. Pra-
mienerhdhungen konnten insbesondere eintreten,
falls die Versicherung wegen eines Haftungsfalls in

Anspruch genommen werden wirde.

Die kostenintensive Versicherung dieser Risiken und
insbesondere der Eintritt eines nur teilweise oder gar
nicht von den Versicherungen gedeckten Haftungs-
falles konnten deshalb zu erheblichen finanziellen
Belastungen fir die betroffenen Unternehmen der
eak Gruppe fuhren. AuBerdem koénnte durch die
Verwirklichung eines oder mehrerer der beschriebe-
nen Risiken die Reputation der Unternehmen der eak

Gruppe am Markt Schaden nehmen.

Die vorgenannte Realisierung von Haftungsrisiken

wegen mangelhafter  Naturerlebniseinrichtungen
konnte wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der einzelnen Unternehmen der eak

Gruppe und der Gesellschaft haben.

1.10.3. Durchsetzung von Schadensersatzansprii-
chen im Falle von mangelhaften Naturer-

lebniseinrichtungen

Die eak Gruppe beauftragt fur den Bau der Naturer-
lebniseinrichtungen verschiedene Bauunternehmen,
welche die eingesetzten Rohstoffe und Baumateria-
lien meist von Herstellern, Lieferanten und Fremdan-
bietern beziehen. Grundsatzlich besteht hierbei ein
Anspruch auf ordnungsgemé&Be Durchfihrung und
Qualitat der baulichen MaBnahmen, der Rohstoffe
und der Baumaterialien gegeniber den jeweilig leis-

tenden Unternehmen.

Sollte es zu einem Schaden kommen, der aufgrund
einer mangelhaften Naturerlebniseinrichtung ent-
standen ist, aber nicht im Verantwortungsbereich der
eak Gruppe liegt, misste die Gruppe versuchen, die-
sen bei dem jeweilig verantwortlichen Unternehmen
geltend zu machen. Dieser Prozess kann unter ande-
rem bei Unwilligkeit und Zahlungsschwierigkeiten
des verantwortlichen Unternehmens sehr schwierig
und langwierig oder unter anderem bei Insolvenz des
verantwortlichen Unternehmens gar unmdglich sein.
Infolgedessen ist nicht auszuschlieBen, dass die eak
Gruppe trotz Fremdverschulden keinen Ersatz fiir den
entstandenen Schaden erhalt. Dies kdnnte einen ne-
gativen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der eak AG und der Gruppe zur Folge ha-
ben.

1.10.4. Risiko durch die Abhéngigkeit von ein-

zelnen Naturerlebniseinrichtungen

Der operative Geschéftsbetrieb der eak AG findet
weitgehend in den Naturerlebniseinrichtungen statt.
Somit hangt der wirtschaftliche Erfolg der eak AG
maBgeblich vom Geschaftserfolg ihrer Naturerlebnis-

einrichtungen ab.

Da die eak AG nur eine sehr begrenzte Anzahl von
Naturerlebniseinrichtungen betreibt, entsteht eine
besondere Abhangigkeit von den einzelnen Naturer-
lebniseinrichtungen. Zukiinftige Naturerlebniseinrich-
tungen sowie die Planung und Errichtung von neuen
Naturerlebniseinrichtungen sind jeweils mit einem
erheblichen Finanzierungsaufwand verbunden. Das
Scheitern einer jeden bestehenden oder neuen Na-
turerlebniseinrichtung sowie eine Verzégerung beim
Aufbau einer neuen Naturerlebniseinrichtung kénnen
daher gravierende finanzielle Auswirkungen auf die
Gesellschaft haben.

Ein teilweises oder vollstandiges Ausbleiben von Um-

satzerlésen einer der Naturerlebniseinrichtungen

kann erheblich negative Auswirkungen auf die Ver-
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mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe und

somit der Gesellschaft haben.

1.10.5. Risiko durch die Riickbauverpflichtung

fiir bestehende Baumwipfelpfade

Die Baumwipfelpfade der eak Gruppe befinden sich
hauptsachlich in europdischen Wald- und Natur-
schutzgebieten. Aufgrund des besonderen Schutzes
dieser Gebiete bestehen zum Teil vertragliche Rah-
menbedingungen, welche unter bestimmten Voraus-
setzungen auch Rickbauverpflichtungen beinhalten.
Hierbei sieht der Vorstand der eak AG insbesondere
ein Risiko in dem niedrigen Substanzwert der Einrich-
tungen. Im Falle einer Verschlechterung der Ertrags-
lage einer Einrichtung bis hin zur Unwirtschaftlichkeit
lasten diese Ruckbauverpflichtungen auf der eak,
wobei die Erldse aus dem Verkauf der abgebauten
Baumwipfelpfade die Kosten des Rickbaus nicht

géanzlich decken.

Die eak begegnet den genannten Rickbauverpflich-
tungen durch die Bildung entsprechender Ruckstel-
lungen. Es konnte sich jedoch herausstellen, dass die
gebildeten Rickstellungen nicht ausreichen, um die

tatsachlichen zukinftigen Kosten abzudecken.

Sollten diese Ruckbauverpflichtungen im Bereich der
bestehenden oder zukinftigen Naturerlebniseinrich-
tungen zum Tragen kommen, konnte dies negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der eak Gruppe und der Gesellschaft ha-

ben.

1.10.6. Risiko durch fehlerhafte Standortent-

scheidungen

Die Umsatzgenerierung der eak Gruppe ist malgeb-
lich von den Besucherzahlen und deren Bereitschaft
das Freizeitangebot anzunehmen abhéngig. Da das
Angebot meist lokal von Besuchern und Urlaubern

aus der ndheren Umgebung wahrgenommen wird, ist

die Wahl des Standortes fir die Naturerlebniseinrich-

tungen von besonderer Bedeutung.

Die Standortentscheidungen werden auf langfristiger
Basis getroffen und fehlerhafte Entscheidungen sind
oft nur sehr schwer und mit sehr hohem finanziellem
Aufwand riickgédngig zu machen. Ist eine fehlerhafte
Standortentscheidung schon umgesetzt, kann dies
ebenso zu Verlusten, bedingt durch niedrige Besu-
cherzahlen, fehlende Umsatzgenerierung und even-
tuelle Ruckbaukosten fuhren. Dadurch entsteht bei
der Auswahl und dem Entscheidungsprozess fir ei-
nen bestimmten Standort der Naturerlebniseinrich-
tungen ein grundsatzliches Risiko, eine Naturerleb-
niseinrichtung zu errichten und zu betreiben, die die
Erwartungen nicht erfillt. Dieses Risiko kann sich ne-
gativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

der eak Gruppe und der Gesellschaft auswirken.

1.10.7. Schadlingsbefall an den Standorten der
Baumwipfelpfade

Die eak AG betreibt ihre Naturerlebniseinrichtungen
vorwiegend in Waldbereichen, welche haufig den
Status von Naturschutzgebieten aufweisen. Daher ist
Schadlingsbekdampfung im Gebiet um die Baumwip-
felpfade und an den Baumwipfelpfaden selbst nur
sehr eingeschrankt moglich. Hierbei besteht ein ge-
nerelles Risiko, dass an den Orten der Einrichtungen
der eak Gruppe Schéadlingsbefalle, insbesondere in
den Waldgebieten, auftreten kénnen. Darliber hinaus
besteht die Konstruktion der Baumwipfelpfade tber-
wiegend aus Holz und birgt somit die mdgliche Ge-
fahr von Schadlingsbefall, welcher unter anderem in
Form von Gesundheitsschadlingen, Materialschadlin-

gen und Lastlingen auftreten kann.

Diese Vorfélle konnen den reguldaren Geschéftsbe-
trieb der Einrichtungen der eak Gruppe negativ be-
eintrachtigen oder im schlimmsten Fall zum Erliegen
bringen. Ebenfalls k&nnen kostenintensive Schéd-
lingsbekampfungs-, Reinigungs- und Reparaturkos-

ten anfallen und somit negative Auswirkungen auf
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die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der eak

Gruppe und der Gesellschaft haben.

1.10.8. Vorzeitige Kiindigung von bestehenden

Pachtvertriagen

Die eak AG erwirbt das Recht zur Errichtung und zum
Betrieb ihrer Naturerlebniseinrichtungen meist auf-
grund von langfristigen Pachtvertragen. Diese sind so
angelegt, dass sich die Laufzeit mindestens mit der
geplanten Amortisationszeit der jeweiligen Naturer-
lebniseinrichtungen deckt. Die Amortisierung der Er-
richtungskosten koénnte nicht erreicht werden, wenn
die Pachtvertrdge durch den Verpachter vorzeitig ge-

kiindigt werden.

Sollten sich die geplanten Ertrage aus einer Naturer-
lebniseinrichtung und damit die Amortisationszeit als
zu gering herausstellen und es nicht mdglich sein, die
bestehenden Pachtvertrage fortzufihren oder zu ver-
langern, kdnnten hieraus weitreichende negative Fol-
gen fir die eak Gruppe entstehen. So kdnnte sich das
zu entrichtende Entgelt bei einer Neuverhandlung in
unerwartetem MaBe erhéhen oder bei nicht Zustan-
dekommen eines weiteren Pachtvertrages etwaige
Kosten aus teuren Rickbauverpflichtungen zulasten

der eak Gruppe anfallen.

Diese Umstande konnen negative Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der eak
Gruppe und der Gesellschaft haben.

1.10.9. Abhingigkeit von der Akzeptanz der Pro-
jekte durch die lokale Bevolkerung

Die eak Gruppe hat sich grundsétzlich dem Gedan-
ken der Nachhaltigkeit, Naturverbundenheit und der
behutsamen Integration der Naturerlebniseinrichtun-
gen in die Natur verschrieben. Dennoch ist fir die Er-
richtung solcher Naturerlebniseinrichtungen ein ge-
wisser Eingriff in die Natur nétig. Ebenfalls ist der Be-
trieb der Naturerlebniseinrichtungen mit einer poten-

tiellen Verschmutzung und Larmbelastigung der Na-

tur durch die Besucher und die Mitarbeiter verbun-
den. Der stetige Besucherstrom sowie die logistische
Anbindung mit dem An- und Abtransport der Besu-
cher stellen einen Eingriff in die sonst zum GroBteil

naturbelassenen Standorte dar.

Die Errichtung einer Naturerlebniseinrichtung kann,
trotz groBer Sorgfalt in der Planung sowie dem Ver-
weis auf die Nachhaltigkeit der bisher umgesetzten
Einrichtungen, aufgrund des nicht zu vermeidenden
Eingriffs in die Natur auf Widerstand der Bevdlkerung
stoBen. GroBere Birgerinitiativen aus der Bevolke-
rung, welche den Aufbau oder Betrieb der Naturer-
lebniseinrichtungen verhindern wollen, kdnnen er-
heblichen Druck auf die eak Gruppe ausliben und
sogar den Bau oder Betrieb der Naturerlebniseinrich-
tungen verhindern. Sollte der Widerstand der lokalen
Bevolkerung die Errichtung einer Naturerlebnisein-
richtung zum Scheitern oder zur Einstellung des Be-
triebes einer errichteten Naturerlebniseinrichtung
bringen, kénnten die bisher im Projektverlauf ange-
fallenen Kosten nicht ersetzt werden. Zusatzlich kon-
nen durch solche Initiativen einzelne Projekte der eak
Gruppe einen Imageschaden erleiden, welcher auch
auf andere Einrichtungen der Gruppe ausstrahlen
kann.

Der Bau und Betrieb von Naturerlebniseinrichtungen
ist daher von der Akzeptanz der lokalen Bevdlkerung
abhangig und die aufgezeigten Risiken konnen wie-
derum negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der eak Gruppe und der Ge-

sellschaft haben.

1.10.10. Risiko durch den Betrieb und das Ver-

pachten von Hochseil- und Kletterparks

Die eak hat einige der von ihr betriebenen Hochseil-
und Kletterparks aufgrund der hohen Kostenstruktur
und mangelnder Besucherzahlen stillgelegt oder ver-
pachtet. Die verbleibenden Hochseil- und Kletter-

parks werden gegenwertig kostenminimal betrieben
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unter der Bedingung, dass die Abschreibungen héher

als die kostenrechnerischen Bereichsverluste sind.

Sollten die Verluste der Hochseil- und Kletterparks
die Abschreibungen Uberschreiten, sdhe sich die eak
gezwungen auch die verbleibenden Hochseil- und
Kletterparks stillzulegen und auBerplanméBig abzu-
schreiben. Hierbei kdnnten ebenfalls Riickbaukosten

fur die eak Gruppe anfallen.

Zusatzlich konnten bei der Verpachtung einer der
Hochseil- und Kletterparks unerwartete Belastungen
auf die eak zukommen. So kénnte die eak z. B. ent-
gegen ihrer Planung verpflichtet sein, etwaige Inves-
titionen bezilglich der verpachteten Hochseil- und

Kletterparks zu tatigen.

Die generell schlechte Ertragslage der Hochseil- und
Kletterparks der eak Gruppe und auch das Risiko ei-
ner Stilllegung der Hochseil- und Kletterparks kon-
nen sich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gruppe und damit der Emittentin

auswirken.

1.10.11. Abhéngigkeit von Witterungseinfliissen

Der Erfolg der Geschéftstatigkeit der eak Gruppe
hangt entscheidend von den Witterungsbedingun-
gen ab. Dies gilt insbesondere fir die Witterung in
den Ferienmonaten Juli, August und September und
den Wandermonaten September und Oktober. Diese
Monate bilden die Umsatzkernzeit der Gruppe. Dar-
Uber hinaus ist die Witterung an den Wochenenden

des gesamten Jahres von entscheidender Bedeutung.

Niederschlagsarme und sonnenreiche Jahre fiihren zu
steigenden Besucherzahlen, wéhrend unglnstige
Wetterbedingungen niedrigere Besucherzahlen und
damit niedrigeren Umsatz fir die eak Gruppe bedeu-
ten. Bei Veranstaltungen, bei welchen die eak zum
Beispiel fiir Material-, Personal- oder Mietkosten in

Vorleistung geht, kann bei witterungsbedingtem

Ausfall der Veranstaltung ein zusatzlicher finanzieller

Schaden fur die eak entstehen.

Eine schlechte Witterung kann sich nachteilig auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe

und damit der Emittentin auswirken.

1.10.12. Negative Veranderung des Naturraums

an den Standorten der eak Gruppe

Das Geschaftsmodell der eak Gruppe basiert auf der
Schaffung neuer Perspektiven und Erlebnisse in au-
Bergewdhnlich reizvollen Umgebungen und der
Vermittlung von natur- und umweltpadagogischem
Wissen und Féhigkeiten. Die Standorte der Gruppe
sind daher so gewabhlt, dass die Besucher in den Na-
turrdumen, in die die Naturerlebniseinrichtungen
eingebettet sind, diese neuen Perspektiven und die

reizvolle Umgebung der Natur erleben kénnen.

Diese Naturrdume an den Standorten der eak kdnn-
ten jedoch Veranderungen unterliegen, welche die
genannten Erlebnisse und Perspektiven der Besucher
beeintrachtigen und somit das Geschaftsmodell der
eak Gruppe an den jeweiligen Standorten gefdhrden.
Diese Veranderungen kdénnten zum Beispiel ein Ab-
sterben oder eine Rodung des Waldgebietes, das Er-
richten von neuen Bauwerken in der unmittelbaren
Umgebung und sonstige Geofaktoren sowie Klima-

verdnderungen umfassen.

Eine Verdanderung des Naturraums an den Standor-
ten der eak Gruppe kénnte sich daher nachteilig auf
die Besucherzahlen, die Umsatzgenerierung sowie
die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin auswirken.

1.10.13. Risiken in Bezug auf das Komplemento-

ren-Marketing

Die Besucher der Naturerlebniseinrichtungen der eak
stellen eine groBe hoch spezialisierte Zielgruppe

auch fir andere Unternehmen (Komplementoren) im
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Outdoor-Bereich dar. Da diese zielgerichtet und mit

minimalen Streuverlusten angesprochen werden
koénnen, plant die eak den Komplementoren spezielle
Werbepakete anzubieten und daraus einen Zusatz-
umsatz aus diesen Werbeangeboten fir die Gruppe

Zu generieren.

Sollten jedoch keine geeigneten Partner fiir diese
Werbekampagnen gefunden werden, konnten etwai-
ge Investitionen in die Planung und Vorbereitung
dieser Angebote ertraglos bleiben. Bei der Auswahl
eines Partners konnte sich ebenfalls erst im Nach-
hinein herausstellen, dass dieser nicht passend oder
im schlimmsten Fall gar schadlich fir das Geschaft
der eak ist. So kénnte z. B. ein etwaiges negatives
Image des Werbepartners einen Reputationsverlust

der eak zur Folge haben.

Die beschriebenen Risiken kdnnten sich daher nach-
teilig auf die die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-

ge der Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

1.11. Spezielle Risiken in Bezug auf Merchandi-

sing und Gastronomie

1.11.1. Risiko durch den Verkauf von Merchandi-

singartikeln

Die eak Gruppe vertreibt unter anderem in ihren Na-
turerlebniseinrichtungen Merchandising Artikel, um
das Umsatzpotenzial des hohen Besucheraufkom-
mens an den jeweiligen Standorten zu nutzen und

die Kundenbindung zu erhéhen.

Hierbei besteht insbesondere das Risiko, dass die
zum Teil gebrandeten Artikel am Markt vorbei gehen
kénnten und eventuelle Lagerbestande nicht abge-
setzt werden. Da die eak Gruppe hierbei die Artikel in
Vorleistung anschafft und somit Kapital bindet, kann
durch niedrige Verkaufszahlen und ausbleibende
Umsatzerldse das gebundene Kapital nicht fur profi-
tablere Projekte eingesetzt werden und im schlimms-

ten Fall wichtige Investitionen unmoglich werden.

Ebenso kénnte es durch Probleme mit Lieferanten zu
Lieferengpassen und somit Umsatzausféllen fir die

eak Gruppe kommen.

Diese Umstdnde kdnnten sich negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe und

der Emittentin auswirken.

1.11.2. Risiko durch den Betrieb von gastrono-

mischen Einrichtungen

Die gastronomischen Einrichtungen der eak Gruppe
sind zum Teil direkt in die Naturerlebniseinrichtun-
gen integriert oder werden von einer Beteiligungsge-

sellschaft betrieben.

Durch die speziellen Regularien in der Gastronomie-
branche entstehen besondere Anforderungen und
Risiken fur die gastronomischen Einrichtungen der
eak Gruppe. Insbesondere werden hier gesetzliche
Anforderungen bezlglich der Personalhygiene, Le-
bensmittelhygiene und Kiichenhygiene hervorgeho-
ben. Sollten die Anforderungen wiederholt nicht er-
fullt werden, kann die Erlaubnis fiir den gastronomi-
schen Betrieb und somit die Ertragsgrundlage dieser

Einrichtungen entzogen werden.

Des Weiteren konnte der Ertrag aus dem alltaglichen
Geschaftsbetrieb der gastronomischen Einrichtungen
geringer ausfallen als geplant. So kénnte zum Bei-
spiel die Restaurantbesucherzahl aufgrund von
preisgunstiger Konkurrenz in der unmittelbaren Um-
gebung, sinken, oder die Einkaufspreise der Lebens-
mittel unerwartet stark steigen. AuBerdem konnte die
Qualitdt und das Angebot der Gastronomieprodukte
nicht den Erwartungen der Besucher der Naturerleb-
niseinrichtungen entsprechen, sodass sie von einem

Besuch der gastronomischen Einrichtungen absehen.

Diese Umstande konnten sich negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe und
der Emittentin auswirken.
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1.12. Spezielle Risiken in Bezug auf Seminare,

Events und Teamtrainings

1.12.1. Risiko aus zu geringer Nachfrage nach
Seminaren, Events und Teamtrainings der

eak

Die Veranstaltungen im Geschéftsbereich Seminare,
Events und Teamtrainings sind héaufig, aber nicht
zwangslaufig, thematisch und rdumlich mit den Na-
turerlebniseinrichtungen der Gesellschaft verbunden.
Deshalb gelten fir diese Veranstaltungen ebenso die
in Bezug auf die Naturerlebniseinrichtung aufgezeig-
ten Risiken. Die Veranstaltungen werden meist nur
infolge von konkreten Anfragen von Unternehmen
und ahnlichen Gruppen durchgefiihrt. Trotzdem
kdnnte dieses Angebot der eak am Markt vorbeige-
hen und nur einen geringen oder im schlimmsten Fall
nicht kostendeckenden Umsatz generieren. Insbe-
sondere konnten bereits getétigte Investitionen, u. a.
in Bezug auf etwaige Planungs- und WerbemaBnah-
men sowie etwaige eingegangene Vereinbarungen

mit Partnern ertraglos bleiben.

Diese Umstande kdnnten sich negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin

auswirken.

1.12.2. Risiko aus der Abhingigkeit von Partnern

Einige der Seminare, Events und Teamtrainings wer-
den in Zusammenarbeit mit verschiedenen Partnern
angeboten. Hierbei reicht die Angebotspalette von
geflhrten Touren im Salzbergwerk lber Teamveran-
staltungen wie z.B. der Organisation von Gokart-
Rennen bis hin zu Kochevents. Sollte der Partner der
jeweiligen Veranstaltung im Bereich Seminare, Events
und Teamtrainings nicht in der Lage sein, die bewor-
bene oder sogar bereits gebuchte Leistung vollstén-
dig zu erbringen, kdnnte der eak hieraus ein Reputa-
tionsschaden und Umsatzausfall entstehen. Diese

Abhangigkeit der eak von ihren Partnern kénnte sich

negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

der Emittentin auswirken.

2.1. Markt- und Wettbewerbsrisiken

Die eak Gruppe schafft barrierefreie Naturerlebnis-
einrichtungen, derzeit Uberwiegend Baumwipfelpfa-
de, einschlieBlich der an den jeweiligen Standorten
betriebenen Gastronomie. Die eak Gruppe steht im
Wettbewerb mit einer Vielzahl von anderen Freizeit-
attraktionen, wie z. B. Fun- und Freizeit- oder Tier-
parks. Diese kénnten bessere Bedingungen bieten
und auch im Bekanntheitsgrad der Gruppe tberlegen
sein. Die Emittentin konkurriert insbesondere mit
Wettbewerbern, die moglicherweise tiber groBere fi-
nanzielle oder personelle Ressourcen verfligen. Zu-
dem ist zu erwarten, dass der Wettbewerb um die
besten Standorte, insbesondere in Deutschland, wei-
ter zunimmt und aufgrund relativ niedriger Marktein-
trittsbarrieren weitere Wettbewerber in den Markt
eindringen, nicht zuletzt auch Konkurrenten aus dem

offentlichen und gemeinnitzigen Bereich.

Besonders der Wettbewerb durch nicht gewinnorien-
tierte Wettbewerber, wie zum Beispiel gemeinnitzige
Vereine oder Umweltorganisationen, stellt ein bedeu-
tendes Wettbewerbsrisiko dar. Nicht gewinnorientier-
te Wettbewerber kénnten durch die niedrigen
Markteintrittsbarrieren das Geschaftsmodell relativ
einfach kopieren und aufgrund der glinstigeren Kos-
tenstruktur  etwaige  Naturerlebniseinrichtungen
glnstiger betreiben. Der Gesellschaft kdnnte unter
anderem mit ihren 86 angestellten Mitarbeitern im
Geschaftsjahr 2014 gegenliber den gemeinnitzigen
und nicht gewinnorientierten Wettbewerbern ein
wirtschaftlicher Nachteil entstehen, da solche Organi-
sationen Ublicherweise viele Mitglieder auf ehren-
amtlicher Basis haben. Des Weiteren finanzieren sich
gemeinnitzige Organisationen nicht nur aus Preisen
und Geblhren fiir Dienstleistungen, sondern auch

sehr glinstig Uber Mitgliederbeitrdge, Spenden und
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Zuschisse und diirfen erzielte Uberschiisse nicht als
Kapitalrendite direkt an Mitglieder oder Trager aus-
schitten.

Vor dem Hintergrund der geschilderten Konkurrenz-
situation besteht das Risiko, dass sich die eak Gruppe
nicht oder nicht hinreichend im Wettbewerb behaup-

ten kann.

Die eak bewirbt ihre Einrichtungen unter Zuhilfenah-
me verschiedener Werbekandle wie z. B. durch Be-
treiben von Internetauftritten oder Schalten von An-
zeigen. Die Umsetzung der bestehenden und zukiinf-
tigen Werbekampagnen konnte aber nicht die ge-
plante Wirkung erzielen. Im schlimmsten Fall kénnten
die WerbemaBnahmen der eak scheitern und sich
somit die Position der Gesellschaft im Wettbewerb

verschlechtern.

Die Realisierung der geschilderten Markt- und Wett-
bewerbsrisiken kdnnte sich in wesentlichem MalBe
negativ auf die Geschaftstatigkeit der eak Gruppe
auswirken. Im Falle einer erheblichen Beeintrachti-
gung oder gar eines Verlusts der Wettbewerbsfahig-
keit waren erhebliche nachteilige Konsequenzen fir
die Umsatzerzielung der eak Gruppe zu befiirchten.
Sollte die eak Gruppe lédngerfristig in dem geschilder-
ten, hart umkampften Wettbewerb unterliegen,
kénnte sie im unglnstigsten Fall vollstandig vom
Markt verdrangt werden. Dann wére die eak AG in ih-
rem Fortbestand gefdhrdet.

2.2. Risiko einer schwache Entwicklung oder ei-
ne Verschlechterung der Konjunktur oder

des Konsumklimas

Die eak Gruppe ist in der Freizeitbranche tatig. Die
Nachfrage in der Freizeitbranche ist grundsatzlich
von der allgemeinen konjunkturellen Lage und der
damit zusammenhangenden Konsumbereitschaft der

Verbraucher abhangig.

In Zeiten einer unsicheren wirtschaftlichen Lage be-
steht das Risiko, dass die Verbraucher ihren Konsum
entsprechend reduzieren und weniger Geld fir nicht
notwendigen Konsum, wie Freizeitgestaltung, ausge-
ben. Durch ein gunstiges wirtschaftliches Umfeld
bzw. eine positive Konjunkturlage wird wiederum der
Konsum erhoéht und die Ausgaben der privaten

Haushalte steigen.

Eine negative konjunkturelle Entwicklung und eine
schwache Verbrauchernachfrage kénnten sich somit
negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken.

2.3. Negative Markttrends oder Marktentwick-

lungen

Die Freizeitbranche unterliegt wechselnden Trends.
Die Naturerlebniseinrichtungen der eak zeigen die
Faszination der Natur. Hierbei profitiert die eak von
Trends wie Gesundheit, Natur und der groBen Popu-
laritat der naturorientierten Freizeitgestaltung. Eben-
so nutzt die eak Gruppe mit ihrem Geschaftsmodell
den aktuellen Trend des nachhaltigen Tourismus,
denn immer mehr Touristen in Deutschland und Eu-
ropa legen Wert auf nachhaltige, umweltschonende

und naturverbundene Aktivitaten.

Daruber hinaus zeigt sich nach Einschdtzung der Ge-
sellschaft in den letzten Jahren wieder ein wachsen-
der Trend, seinen Urlaub bzw. seine Freizeit in der
Natur zu verbringen. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die Entwicklung durch die Geschafts-
fihrung falsch eingeschatzt wird oder aufgrund
marktandernder Trendentwicklungen oder anderwei-
tiger Entwicklungen im Verbraucherverhalten eine

Abkehr von dieser Entwicklung eintritt.

Auch kann nicht garantiert werden, dass es der Emit-
tentin gelingt, rechtzeitig auf neue Trends zu reagie-
ren und diese in ihren Naturerlebniseinrichtungen zu
berticksichtigen bzw., sofern Gberhaupt méglich, ent-

37



Teil B. Risikofaktoren

sprechende Anpassungen der Naturerlebniseinrich-

tungen vorzunehmen.

Sollte es der eak nicht gelingen, ihre Naturerlebnis-
zentren auch zukinftig als attraktive Freizeitziele zu
gestalten, waren ricklaufige Besucherzahlen und
damit niedrigere Umsatze die Folge. Dies kdnnte sich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken.

2.4. Risiken aus dem Klimawandel

Der stetig voranschreitende Klimawandel mit den be-
kannten Folgen der Erdklimaerwarmung, Abschmel-
zen der Gletscher und Eismassen, Ansteigen der
Meeresspiegel, Abnehmen der Ozonschicht und ins-
besondere zunehmende Wetterextreme kdnnten den
Betrieb von Naturerlebniseinrichtungen negativ be-
einflussen. So kénnten zum Beispiel die verstarkten
Trockenzeiten und veradnderten Niederschlagsmuster
zu extremeren Klimabedingungen flihren. Diese ext-
remen Klimabedingungen kénnten Besucher bei
starken Niederschldgen oder langen Trockenzeiten
davon abhalten die Naturerlebniseinrichtungen der
Gruppe zu besuchen und langfristig zu riicklaufigen

Besucherzahlen fuhren.

Ebenso kénnten die durch den Klimawandel extremer
werdenden Wetterbedingungen den Zustand der Na-
turerlebniseinrichtungen negativ beeinflussen. Zu-
nehmend ausgeprdgte Trockenzeiten erhdhen die
Gefahr fir Waldbrdnde und somit die Brandgefahr
der sich hauptsachlich in Waldgebieten befindenden
und aus Holz bestehenden Baumwipfelpfade. Genau-
so kdnnen extremere Niederschlagsmuster mit star-
ken Stirmen, Gewittern, Hagel oder sogar Orkanen
den Naturerlebniseinrichtungen oder gar Besuchern
Schaden zufligen und somit den Betrieb erheblich

beeintréchtigen.

Ferner konnten sich verdnderte klimatische Bedin-
gungen negativ auf die Langlebigkeit der Naturer-

lebniseinrichtungen auswirken und damit zu einem

hoheren Wartungsaufwand bzw. gesteigerten Er-
satzinvestitionen fihren. Im unginstigsten Fall kénn-
te sich herausstellen, dass der von der eak ange-
nommene Refinanzierungszeitraum einer Naturer-

lebniseinrichtung nicht realisierbar ist.

Der fortschreitende Klimawandel kdnnte sich nachtei-
lig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der

Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

3.1. Andere Betrachtungsweisen der Steuerbe-

hoérden

Die eak wurde bis einschlieBlich Dezember 2012 ab-
schlieBend einer sozialversicherungs- und lohnsteu-
errechtlichen AuBenpriifung unterzogen. Hierbei kam
es zu keinen nennenswerten Beanstandungen. Die
nachste Prifung durch den Sozialversicherungstréger
wurde der Gesellschaft fir Anfang des Jahres 2016
angekindigt.

Auch im Falle zukiinftiger Prifungen der Steuerbe-
hoérden erwartet die eak nach derzeitiger Schatzung
keine mit nennenswerten Steuernachzahlungen ver-
bundenen wesentlichen Anderungen der Steuerbe-
scheide, da ihrer Ansicht nach die mithilfe des Steu-
erberaters erstellten Erklarungen korrekt abgegeben
wurden. Dennoch besteht das Risiko, dass es auf-
grund abweichender Betrachtungsweisen von Sach-
verhalten durch die Steuerbehdrden zu Steuernach-

forderungen kommen kénnte.

Insbesondere ist zu beachten, dass die Tochtergesell-
schaft DoNature gGmbH als gemeinniitzige GmbH
besondere Auflagen erfiillen muss, um den Anspri-
chen der Gemeinnlitzigkeit zu gentigen. Auch wenn
die Gesellschaft sorgféltig prufen wird, ob die in der
DoNature gGmbH umgesetzten Projekte den An-
sprichen der Gemeinnutzigkeit geniigen, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Steuerbehdrden im

Falle einer Prifung zu einer anderen Sichtweise in
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Bezug auf die Gemeinniitzigkeit kommen. Dies kdnn-
te im schlimmsten Fall erhebliche Steuernachforde-

rungen zur Folge haben.

Im Falle einer Sozialversicherungspriifung bei der Ge-
sellschaft oder einer ihrer Beteiligungen ist nicht aus-
zuschlieBen, dass der Sozialversicherungstrager eine
andere Betrachtung bzgl. der Sozialabgaben vor-
nimmt und es dann zu Nachforderungen gegen die

Unternehmen der eak Gruppe kommt.

Die geschilderten Risiken wiirden sich im Falle ihrer
Realisierung negativ, im Falle der DoNature gGmbH
sogar erheblich negativ, auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des betroffenen Unternehmens der
Gruppe und der eak AG auswirken.

3.2. Risiko der Anderung der rechtlichen Rah-

menbedingungen

Das Betreiben der Naturerlebniseinrichtungen, die
Durchfithrungsfahigkeit von Dienstleistungen und
Vertriebsfahigkeit von Produkten der eak Gruppe
kénnte durch neue Gesetze und Verordnungen in
den verschiedensten Mérkten Jurisdiktionen in einer
Weise verandert werden, die diese Dienstleistungen
oder Produkte fir die Kunden der eak Gruppe unat-
traktiv machen. Dies kénnte sich negativ auf den Um-
satz und Ertrag der Gesellschaft aus diesen Dienst-
leistungen und Produkten auswirken. Wirden in ei-
nem solchen Fall keine vergleichbaren Ersatzdienst-
leistungen oder Produkte verfligbar sein, so hatte
dies negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der eak Gruppe und der Ge-

sellschaft.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass durch die Verschar-
fung von relevanten Umweltauflagen die Betriebsfa-
higkeit der Unternehmen der eak Gruppe einge-
schrankt oder aufgrund der Erfiillung der MaBnah-
men kostenintensiver wird. Eine Verscharfung ar-
der Sozial-

beitsschutzrechtlicher Bestimmungen,

gesetzgebung oder der Gesetze und Verordnungen

in den Landern, in welchen die eak Gruppe Naturer-
lebniseinrichtungen betreibt, kdnnte zu erhéhten In-
vestitionskosten zur Einhaltung dieser Bestimmungen
oder aber zur kompletten Aufgabe des Geschafts-
zweiges flhren.

3.3. Naturerlebniseinrichtungen kénnen nur
mit Genehmigung gebaut und betrieben

werden

Der Bau von Naturerlebniseinrichtungen fallt allge-
mein unter das in dem jeweiligen Land geltende Bau-
recht. Zur vorbeugenden Kontrolle auf RechtmaBig-
keit bezlglich der jeweiligen Vorschriften missen
deshalb bauliche Anlagen ab einer gewissen GroBe
genehmigt werden. Aufgrund der relevanten GroBRe
der Naturerlebniseinrichtungen missen auch die
Bauprojekte der eak Gruppe behdérdlich genehmigt

werden.

Im Falle zukinftiger Bauprojekte der eak Gruppe
kann es daher aufgrund abweichender Betrach-
tungsweisen von Sachverhalten durch die jeweiligen
Behdrden zur Verweigerung der Genehmigung der
Bauvorhaben oder sogar zu Baubeseitigungsverfi-
gungen kommen. Zudem bedarf der Bau und Betrieb
von Naturerlebniseinrichtungen teilweise der Unter-
stlitzung von verschiedenen lokalen und regionalen
Verbanden, wie zum Beispiel von Nationalparks, Na-
turparks oder Forstbetrieben. Die Unternehmen der
eak Gruppe gehen hierbei oft Partnerschaften ein,
um komplementéare Interessen zu verfolgen und die

Durchfithrung von Projekten zu erméglichen.

Sollte ein geplantes Bauprojekt der eak Gruppe auf-
grund der vorangegangenen Grinde nicht mdglich
oder rechtswidrig sein, kann sich dies negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des betroffe-
nen Unternehmens der Gruppe und der eak AG aus-
wirken, da die aufgewendeten Planungskosten zu

keinen Umsatzen flihren.
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3.4. Riickforderung von Fordermittel
Die eak Gruppe erhielt teilweise bei der Errichtung ih-
re Naturerlebniseinrichtungen Fordermittel von Drit-

ten.

So wurde der Bau und die Einrichtung der Naturer-
lebniseinrichtungen auf Rigen vom Landesférder-
institut (LFI) Mecklenburg-Vorpommern und von der
Deutsche Bundesstiftung Umwelt (DBU) bezuschusst.
Von der DBU wurden hierbei bisher insgesamt tber
sieben Millionen Euro an Férderungen ausbezahlt,
sodass die eak AG zum Beispiel an dem Bau der Au-
Benanlagen auf Riigen nur ca. 33 % der Gesamtkos-
ten selbst tragen musste. Fir die Finanzierung des
Baumwipfelpfades im Bayerischen Wald konnte die
eak ebenfalls Fordermittel beziehen. Fir eines der
geplanten Projekte fiir 2016 wurde bereits eine For-
derung in Hohe von 10 % der forderfahigen Investiti-

onskosten in Aussicht gestellt.

Zum Teil sind die an die Emittentin ausbezahlten
Fordergelder an Bedingungen gekniipft, welche zu-
kinftig zu erfillen sind. So kénnen beispielsweise
Teile der Férdersumme fiir das Naturerbe Zentrum
Rigen zuriickgefordert werden, wenn nicht geni-
gend Uberregionale Besucher akquiriert werden kdn-
nen. Auch wenn die Gesellschaft die Forderkriterien
vor Annahme von Fdrderungen sorgsam priift, kann
nicht ausgeschlossen werden, dass bestimmte Krite-
rien nicht vollstandig erfiillt werden kénnen und so-
mit eine (teilweise) Ruckflihrung der Fordersummen
notwendig wird. Eine solche Rickforderung kénnte
sich erheblich negativ auf die Vermégens- Finanz-

und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

4.1. Ausbleiben oder Aufhebung der Bérsenno-

tierung

Die Aktien der Gesellschaft sind derzeit noch an kei-

ner Borse notiert. Es ist geplant, dass die bestehen-

den und die neuen Aktien der eak nach Durchfih-
rung der beschlossenen Kapitalerhdhung zum Han-
del in das Marktsegment m:access an der Borse

Minchen einbezogen werden.

Die Gesellschaft hat keinen Rechtsanspruch auf die
Einbeziehung der Aktien an der Borse Minchen. Es
besteht die Gefahr, dass die Einbeziehung der Aktien
von der Borse Miinchen und auch anderen Borsen
vorlibergehend oder auch dauerhaft abgelehnt wird.
Dartiber hinaus konnte sich die Gesellschaft aus ge-
schaftspolitischen Griinden selbst entscheiden von
der Einbeziehung zum Handel Abstand zu nehmen.
Auch nach erfolgter erstmaliger Einbeziehung zum
Handel besteht die Gefahr, dass die Einbeziehung
rickgdngig gemacht wird, wenn die Gesellschaft ge-
gen die Bestimmungen des Marktsegments m:access
verstoBt und das Vertragsverhdltnis mit der Borse
Minchen gekiindigt wird. Bis zur Einbeziehung der
Aktien in den Handel oder nach Beendigung der Ein-
beziehung besteht fur die Aktionare der Gesellschaft
nur eine eingeschrankte Moglichkeit ihre Aktien zu
verduBern. Sollte ein Aktiondr seine Aktien verduBern
wollen, misste er einen Kaufer fiir seine Aktien au-
Berhalb der Borse suchen und finden. Diese Suche
konnte flir den Aktiondr sehr aufwendig sein. Im
schlechtesten Fall kdnnte der Aktiondr auch Uber-
haupt keinen Kaufer finden, sodass seine Aktien nicht
oder nur teilweise oder mit erheblichen Preisnachlas-
sen verauBerbar wéren. Hierdurch kénnte der Aktio-
nar einen erheblichen Vermdgensnachteil erleiden.
4.2. Gefahr des engen Marktes

Die Aktien der Gesellschaft werden erst nach Ende
des Angebotes zum Handel in das Marktsegment
m:access an der Borse Minchen einbezogen. Trotz
der spateren Einbeziehung der Aktien der Gesell-
schaft in das Marktsegment m:access an der Borse
Minchen kann keine Gewédhr dafir Gbernommen
werden, dass sich ein dauerhafter nennenswerter ak-
tiver Handel mit den Aktien der Gesellschaft ergibt.

Es ist somit weder garantiert, dass der Inhaber von
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Aktien bei einer Verkaufsabsicht einen Kaufer findet,
noch dass der festgestellte Kurs dem rechnerischen

Wert entspricht.

Diese Gefahr besteht insbesondere auch aufgrund
des moglicherweise engen Marktes. Unter einem en-
gen Markt versteht man einen Markt mit geringem
Umsatzvolumen, also einen Bdrsenhandel mit Wert-
papieren, fir die nur wenige Kauf- und Verkaufsauf-
trdge vorliegen. Es gentigen nur wenige Auftrage, um
die Kurse steigen oder sinken zu lassen. Je enger der
Markt, desto hoher fallen Kursaufschldge in das Ge-
wicht und desto anfédlliger ist das Wertpapier fir
Kursschwankungen. Daher kann es fiir den Inhaber
der Aktien aufgrund der relativen Marktenge der
Emission schwer sein, bei einer Verkaufsabsicht einen
Kaufer zu finden. Sofern kein Kéaufer gefunden wer-
den kann, sind die Aktien trotz der vorgesehenen
Borsenzulassung moglicherweise dauerhaft zum Teil
bzw. insgesamt unverduBerbar oder ggf. nur mit ei-

nem erheblichen Abschlag zu verkaufen.

Die Aktienkurse kénnen daher erheblichen Schwan-
kungen unterliegen, die nicht der wirtschaftlichen La-
ge entsprechen mussen. Eine negative wirtschaftliche
Entwicklung der Gesellschaft kénnte dabei zu einer
Ubertreibung der Kurse nach unten fuhren, sodass
die Kurse starker sinken wiirden, als dies aufgrund
der wirtschaftlichen Lage angemessen erscheint.

4.3. Weitere Griinde fiir die Volatilitat des Akti-

enkurses

Generell haben Wertpapiermarkte in den letzten Jah-
ren deutliche Preis- und Umsatzschwankungen erfah-
ren. In jingster Zeit hat insbesondere auch die Euro-
krise zu dramatischen Kurseinbriichen an den Ak-
tienmérkten sowie zu stark schwankenden Kursver-

ldufen gefiihrt.

Die Gewinnprognose der Gesellschaft fur das Ge-
schaftsjahr 2015 bezieht sich auf einen noch nicht

abgeschlossenen Zeitraum und wurde auf der Grund-

lage von Annahmen Uber kinftige ungewisse Ereig-
nisse und Handlungen erstellt und ist daher mit er-
heblichen Unsicherheiten behaftet. Aufgrund dieser
Unsicherheiten ist es moglich, dass das tatsachliche
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit fir den
Zeitraum vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember
2015 wesentlich vom prognostizierten Ergebnis der

gewodhnlichen Geschéftstatigkeit der eak abweicht.

Aufgrund schwankender tatsachlicher oder prognos-
tizierter Ergebnisse, gednderter Gewinnprognosen
oder der Nichterflllung der Gewinnerwartungen von
Wertpapieranalysen, veranderter allgemeiner Wirt-
schaftsbedingungen oder anderer Faktoren, kann der
Kurs der Aktien der Emittentin erheblich schwanken.
Darliber hinaus kdénnte die allgemeine Aktienkurs-
volatilitat den Aktienkurs der eak AG ebenfalls unter
Druck setzen, ohne dass dies in einem direkten Zu-
sammenhang mit der Geschéftstatigkeit der eak AG
oder ihrer Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage oder
ihren Geschéftsaussichten steht.

4.4. Einfluss von Altaktiondren

Die Familie Staudinger und die Familie Dr. Wihr hal-
ten zum Prospektdatum direkt und indirekt 21,88 %
beziehungsweise 27,47 % der Aktien der Gesellschaft.
Daher ist nicht auszuschlieBen, dass vorstehend ge-
nannte Aktiondre unmittelbar Beschliisse in der
Hauptversammlung maBgeblich beeinflussen. Hierzu
gehoren insbesondere Entscheidungen lber wesent-
liche GeschaftsmaBnahmen, die der Hauptversamm-
lung vorgelegt werden, Entscheidungen betreffend
Satzungsanderungen sowie Entscheidungen Uber die
kinftige Zusammensetzung des Aufsichtsrats und
damit auch des Vorstands.

Ferner kann grundsatzlich nicht ausgeschlossen wer-
den, dass Interessenkonflikte zwischen den vorste-
hend genannten Aktionaren und anderen Investoren
entstehen. Aufgrund einer derartigen Aktionarsstruk-
tur konnten die Geschaftsentwicklung der Gesell-

schaft und die Entwicklung des Aktienkurses erheb-
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lich beeintrachtigt werden. Zudem kann in Zukunft
nicht ausgeschlossen werden, dass einzelne Aktiona-
re oder Aktionarsgruppen Uber einen Anteil am Ak-
tienkapital der Gesellschaft verfligen, der sie tber die
Auslibung ihrer Stimmrechte in die Lage versetzt, er-
heblichen, ggf. negativen Einfluss auf die Geschafts-

entwicklung der Gesellschaft auszuiiben.

Da nur teilweise Verkaufsbeschrankungen (Markt-
schutzvereinbarungen) bestehen, kénnen die vorste-
hend genannten Aktionare aber auch alle anderen
Aktiondre jederzeit Aktien zum Verkauf Uber den
Handel anbieten. Ein erhdhtes Angebot von Aktien
aus dem Bestand der vorgenannten Aktiondre und
ggf. anderer zuklnftig wesentlicher Aktionare, eine
derartige Ankiindigung oder lediglich der Eindruck,
dass ein solcher Verkauf bevorsteht, konnte sich er-
heblich nachteilig auf den Verlauf des Aktienkurses
auswirken.

4.5. Risiko der Gewinnverwendung / Thesaurie-

rung

Die eak hat in der Vergangenheit nicht jedes Jahr ei-
ne Dividende an ihre Aktiondre ausgeschittet. Der-
zeit plant die Gesellschaft aufgrund der geplanten In-
vestitionen auch fur die Geschaftsjahre 2015 und
2016 keine Dividende auszuschitten. Die zukinftige
Zahlung von Dividenden an die Aktionare der eak AG
ist von mehreren Faktoren abhangig. Hierzu zéhlen
unter anderem die Liquiditatslage der Gesellschaft,
die Eigenkapitalquote der Gesellschaft sowie geplan-

te Investitionen.

Die genannten Faktoren sind unter anderem von et-
waigen Gewinnausschittungen der Beteiligungen an
die eak AG abhangig. Ob und in welchem Umfang
eine Gewinnausschittung an die eak AG erfolgt, ist
Gegenstand der Entscheidungen der Gesellschafter-
versammlungen der jeweiligen Beteiligungsunter-
nehmen bzw. ist in den Gesellschaftsvertrdgen der
Beteiligungsunternehmen geregelt. Erfolgen keine

oder nur unzureichende Gewinnausschittungen, so

kann dies wiederum die Fahigkeit der Gesellschaft,
etwaige Gewinne an ihre Aktionare in Form von Divi-
denden auszuschitten, wesentlich beeintréachtigen

oder sogar unmoglich machen.

Daher kann fir die Zukunft generell nicht gewahrleis-
tet werden, dass die Gesellschaft Dividenden an die
Aktiondre ausschittet.

4.6. Risiko der Verwendung des Emissionserlo-

ses

Der Emissionserlds soll zur Finanzierung von weite-
rem Wachstum verwendet werden. Insbesondere soll
der Emissionserlos als Eigenkapitalanteil fur die Er-
richtung und den Betrieb neuer Naturerlebniseinrich-
tungen verwendet werden. Trotz der beabsichtigten
Verwendung fir weiteres Wachstum ist der Vorstand
frei in der Entscheidung Uber die tatsachliche Ver-
wendung des Emissionserldses. Dieser kdnnte zum
Ausgleich von bestehenden Verbindlichkeiten ver-
wendet werden. Es besteht daher fir den Anleger das
Risiko, dass die Emittentin das Vermodgen nicht ge-
mahB seinen Vorstellungen verwendet oder schlimms-
tenfalls sogar fehlinvestiert, was sich erheblich nach-
teilig auf den Verlauf des Aktienkurses der eak AG
auswirken und die Fahigkeit der Gesellschaft Divi-
denden auszuschiitten beeintrachtigen konnte.

4.7. Risiko einer kiinftigen Verwésserung der
Anteile an der eak AG

Die Gesellschaft kdnnte auch in Zukunft zur Finanzie-
rung ihrer Geschaftstatigkeit weiteres Kapital bendoti-

gen.

Eine etwaige Ausnutzung eines genehmigten Kapitals
und/oder eine etwaige sonstige Beschaffung weite-
ren Eigenkapitals konnen, je nach Ausgestaltung ei-
ner moglichen KapitalmaBnahme, zu einer Verwasse-
rung der Anteile nicht mitzeichnender Aktiondre der

Gesellschaft flihren.
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4.8. Risiken aufgrund der Nichtanwendbarkeit
wichtiger Anlegerschutzbestimmungen des

organisierten Marktes

Da die geplante Einbeziehung der Aktien der Erlebnis
Akademie AG in das Marktsegment m:access an der
Bdrse Miinchen nicht einer Bdrsennotierung an ei-
nem organisierten Markt im Sinne des §2 Abs. 5
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) entspricht, gelten
wichtige Anlegerschutzbestimmungen fiir organisier-
te Markte nicht. So gelten Regelungen wie u. a. die
Ad-hoc-Publizitatspflicht nach § 15 WpHG, die Vor-
schriften zu Directors’ Dealings gemaB § 15 a WpHG,
die Meldepflichten bei Erreichen von Beteiligungen in
bestimmter Hohe (Schwellenwerte) nach § 21 WpHG,
das Pflichtangebot bei Kontrollwechsel gemaB § 35
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG)
nicht. Fur einen potenziellen K&ufer ist es daher
schwierig, sich ein umfassendes Bild von der Lage der
Emittentin zu machen. Investoren sollten sich daher
des erhohten Risikos einer Anlage in die Aktie der
eak in das Marktsegment m:access an der Borse
Minchen bewusst sein.

4.9. Die Kapitalerh6hung ist zum Prospektda-
tum noch nicht durchgefiihrt worden und

konnte noch scheitern

Zum Prospektdatum ist die Kapitalerhdhung noch
nicht durchgefiihrt worden. Im Falle einer Beendi-
gung des Bezugsangebots und des 6ffentlichen An-
gebotes vor Eintragung der Durchfiihrung der Kapi-
talerhdhung in das Handelsregister bzw. im Falle der
Nichteintragung der Durchfiihrung der Kapitalerho-
hung in das Handelsregister wirden das Bezugsan-
gebot und das offentliche Angebot riickwirkend ent-
fallen. In diesen Fallen ware die Zahlstelle berechtigt,
das Bezugsangebot riickabzuwickeln. Im Falle einer
solchen Ruckabwicklung werden die Zeichnungsauf-
trage von Aktionaren riickabgewickelt und die Aktio-
nare haben einen Anspruch auf Erstattung bereits
entrichteter Betrage. Diese Riickforderungs- bzw. Ab-

findungsanspriiche sind grundsatzlich ungesichert.

Fur die Zeichner besteht in diesem Fall das Risiko,
dass sie ihre Rickforderungs- bzw. Abfindungsan-
spriche nicht realisieren kdnnen. Anleger, die Be-
zugsrechte entgeltlich erworben haben, kénnten bei
nicht erfolgender Eintragung der Durchfiihrung der
Kapitalerhdhung in das Handelsregister einen Verlust

erleiden.

Falls ein Anleger nach Zeichnung der neuen Aktien,
aber vor Einbuchung der Neuen Aktien in die Depots
der jeweiligen Erwerber bereits Leerverkaufe getatigt
hat, besteht das Risiko, dass der Leerverkdufer seine
durch den Leerverkauf eingegangenen Verpflichtun-
gen nicht durch rechtzeitige Lieferung von Aktien der
Emittentin erfillen kann. In diesem Falle hatte er dem

Kaufer den entstehenden Schaden auszugleichen.

4.10. Risiko des Riicktritts der Baader Bank AG

Die Neuen Aktien werden den Aktionaren zum Bezug
angeboten. Ein entsprechender Vertrag zwischen der
Emittentin und der Baader Bank AG wurde unter-
zeichnet. Die Verpflichtungen aus dem Vertrag ste-
hen unter verschiedenen aufschiebenden Bedingun-
gen. Fir den Fall, dass die Bedingungen nicht eintre-
ten, ist die Baader Bank AG berechtigt, die Verpflich-
tungen aus dem Vertrag nicht zu erfllen. Eine Nicht-
erfillung des Vertrages kommt insbesondere in Be-
tracht bei wesentlichen nachteiligen Verdnderungen
in der Geschafts-, Finanz- oder Ertragslage der Ge-
sellschaft und ihren Beteiligungen oder nachteiligen
Ereignissen im Zusammenhang mit den allgemeinen
Marktbedingungen an den Kapitalmarkten, welche
dazu fihren wirden, dass nach billigem Ermessen
der Baader Bank AG eine erfolgreiche Durchfiihrung
der Kapitalerhdhung nicht mehr gewahrleistet ware.
Eine etwaige Beendigung gilt dann auch hinsichtlich
bereits ausgelbter Bezugsrechte. Aktiondre, die in-
folge der Auslibung ihrer Bezugsrechte oder der
Zeichnung von neuen Aktien Kosten hatten oder Be-
zugsrechte gekauft haben, wirden in diesem Fall ei-

nen Verlust erleiden.
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4.11. Kleinanleger konnten die Risiken des Han-
dels von Wertpapieren der eak AG unter-
schitzen

Die Aktien der Gesellschaft werden als Mdglichkeit
eines Investments in ein nachhaltiges Geschaftsmo-
dell beworben. Es besteht die Gefahr, dass Investoren
insbesondere Privatpersonen sich von der Werbung
angesprochen filhlen und in die Aktien der Gesell-
schaft investieren. Speziell diese Kleinanleger kénn-
ten sich aber nicht mit den tblichen Regeln und Be-
gebenheiten des Aktienmarktes auskennen und da-
her die Risiken des Kaufens und Haltens von Wertpa-
pieren der eak AG unterschatzen. Diese kdnnten
durch Verkaufsorders zu ungtinstigen Zeiten erhebli-
chen Einfluss auf den Bérsenkurs der Aktien der eak,
auch wenn dieser nicht gerechtfertigt ist, haben. Im
schlimmsten Fall missten die Anleger der eak AG mit
einer langerfristigen Wertminderung der Aktien oder
gar einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals
rechnen.
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Hinweis zur Verwendung von Bezeichnungen

Die Erlebnis Akademie AG wird im Folgenden auch
.eak AG", ,eak”, ,Gesellschaft” oder ,Emittentin” ge-
nannt. Zur Erlebnis Akademie Gruppe, vereinfacht
auch ,eak Gruppe” oder ,Gruppe”, gehdéren zum
Prospektdatum ,Die Erlebnis Gastronomie GmbH"
(im Folgenden auch ,Erlebnis Gastronomie GmbH"),
Chamerau, die DoNature gemeinnitzige GmbH, Bad
Koétzting, und die Akademie Adrenalinovych Zazitku
s.r.o., Zbytina, Tschechien, mit deren Beteiligungen,
Stezka Korunami Stromu s.r.o., Lipno, Tschechien und
Stezka Korunami Stromu Krkonose s.r.o., Svoboda

nad Upou, Tschechien.

Der Wertpapierprospekt wird im Folgenden auch

kurz ,Prospekt” genannt.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthdlt bestimmte zukunftsgerichte-
te Aussagen, die sich nicht immer auf historische und
gegenwartige Tatsachen und Ereignisse beziehen.
Insbesondere gilt dies fiir solche Angaben, die sich
auf die zukunftige finanzielle Entwicklung und die zu-
kiinftige Ertragslage der Gesellschaft sowie auf all-
gemeine und branchenspezifische Marktentwicklun-
gen, rechtliche und technologische Entwicklungen

und sonstige fur die zukiinftige Geschaftstatigkeit re-

levante Rahmenbedingungen beziehen. Solche zu-
kunftsgerichtete Aussagen geben nur die Auffassun-
gen der Gesellschaft hinsichtlich zukinftiger Ereignis-
se zum gegenwartigen Zeitpunkt wieder und unter-

liegen daher Risiken und Unsicherheiten.

Zukunftsgerichtete Aussagen beruhen in der Regel
auf Planen, Schatzungen, Prognosen und Erwartun-
gen der Gesellschaft sowie auf bestimmten Annah-
men, die sich als fehlerhaft erweisen kdnnen. Insbe-
sondere erfolgt Uber die gesetzlichen Verpflichtun-
gen der Gesellschaft hinaus keine Anpassung oder
Fortschreibung dieser zukunftsgerichteten Aussagen
an zukunftige Entwicklungen. Zahlreiche Faktoren
koénnen somit dazu flhren, dass die tatsachliche Ent-
wicklung oder die erzielten Ertrdge der Gesellschaft
wesentlich von der in den zukunftsgerichteten Aus-
sagen ausdriicklich oder implizit angenommenen

Entwicklung oder den Ertrdgen abweichen.

Darliber hinaus ist zu beachten, dass Marktstudien
und Umfragen haufig auf Annahmen und Informati-
onen Dritter beruhen und von Natur aus spekulativ
und vorausschauend sind. Anleger sollten berick-
sichtigen, dass einige Einschatzungen der Gesell-

schaft auf solchen Marktstudien Dritter beruhen.
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Priifung des Prospekts

Dieser Prospekt wurde von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht gem. § 13 WpPG nur auf
Vollstandigkeit der nach § 7 WpPG vorgeschriebenen
Angaben sowie auf Kohdrenz und Verstandlichkeit
der vorgelegten Informationen gepriift. Die inhaltli-
che Richtigkeit der Angaben wurde von der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht nicht ge-

prift.

Die Erlebnis Akademie AG, Hafenberg 4, 93444 Bad
Kotzting, Ubernimmt gemaB §5 Abs.4 WpPG die
Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospekts und
erklart gemaB § 5 Abs. 4 WpPG, dass ihres Wissens
die Angaben richtig und keine wesentlichen Umstan-
de ausgelassen sind, die die Aussagen in diesem

Wertpapierprospekt verzerren kdnnten.

Des Weiteren hat die eak AG die erforderliche Sorg-
falt walten lassen, um sicherzustellen, dass die in die-
sem Prospekt genannten Angaben ihres Wissens
nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen wor-
den sind, die die Aussage dieses Prospekts wahr-
scheinlich verdndern kénnen.

2.1. Name und Anschrift des Abschlusspriifers

Die Jahresabschlisse nach HGB zum 31. Dezember
2013 und 31. Dezember 2014 sowie die Gewinnprog-
nose fur das Geschaftsjahr 2015 wurden vom Wirt-
schaftspriifer und Steuerberater Norbert Power-Feitz,
Herzog-Heinrich-Str. 10, 80336 Miinchen, geprift
und jeweils mit einem uneingeschrénkten Bestati-
gungsvermerk versehen. Herr Steuerberater und
Wirtschaftspriifer Norbert Power-Feitz ist Mitglied
der Wirtschaftspriferkammer Berlin und der Steuer-

beraterkammer Minchen.

Vorstehend genannte Abschlisse sind in diesem
Prospekt in Teil I. ,Historische Finanzinformationen”
(S.1-1 ff.) abgedruckt.

2.2. Wechsel des Abschlusspriifers

Ein Wechsel des Abschlussprifers hat innerhalb des

von den historischen Finanzinformationen abgedeck-

ten Zeitraums nicht stattgefunden.

In den Tabellen 3a und 3b werden wichtige Eckdaten
der Gesellschaft fir den Zeitraum vom 01.01.2013 bis
31.12.2014 dargestellt. Die Daten stammen — sofern
in den Tabellen nicht anders ausgewiesen — aus den
gepriften und nach Handelsgesetzbuch (HGB) auf-
gestellten Jahresabschllssen. Hinsichtlich der genau-
en Darstellung der finanziellen Situation der Gesell-
schaft fir den genannten Zeitraum einschlieBlich der
Jahresabschliisse wird auf Teil 1. dieses Prospekts

verwiesen.
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Tabelle 3a: Ausgewahlte Finanzkennzahlen der Erlebnis Akademie AG

Umsatzerlése 4316 5.775
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit (EGT) 201 302
EBIT * 324 414
EBITDA ** 870 1.370

*  Eigene Berechnung (ungepruift, nicht priiferisch durchgesehen): EBIT = EGT — auBerordentliches Ergebnis + Zinsen und dhn-
liche Aufwendungen - Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

** Eigene Berechnung (ungeprift, nicht priferisch durchgesehen): EBITDA = EBIT + Abschreibungen
Grundlage: Geprifte Jahresabschlisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014

Tabelle 3b: Ausgewihlte Bilanzkennzahlen der Erlebnis Akademie AG

Sachanlagen 6.361 10.178
Vorrate 124 121
Forderungen und sonstige Vermdégensgegenstande 2.565 255
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei 331 952
Kreditinstituten und Schecks

Eigenkapital 3.487 4.987
Riickstellungen 104 119
Verbindlichkeiten 6.411 7.147
Bilanzsumme 10.002 12.253
Eigenkapitalquote * 34,9 % 40,7 %

*  Eigene Berechnung (ungepruift, nicht priiferisch durchgesehen): Eigenkapitalquote = Eigenkapital / Bilanzsumme
Grundlage: Geprifte Jahresabschliisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014
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4.1. Geschiftsgeschichte und Geschaftsentwick-
lung der eak AG
4.1.1. Firma

Die Gesellschaft fihrt die Firma ,Erlebnis Akademie
AG". Daneben tritt die Gesellschaft unter dem kom-
merziellen Namen ,eak AG" und ,eak” auf.

4.1.2.

Registergericht und Registernummer

Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsge-

richts Regensburg unter HRB 8220 eingetragen.
4.1.3. Griindung, Dauer und Geschiftsjahr
Griindung

Die eak AG wurde mit Gesellschaftsvertrag vom
01. Mérz 2001 gegriindet und am 30. Mai 2001 in das
Handelsregister eingetragen.

Dauer

Die Dauer der Gesellschaft ist unbeschrankt.
Geschiftsjahr

Geschéaftsjahr ist das Kalenderjahr.

4.1.4. Rechtsform und Sitz

Rechtsform

Die Erlebnis Akademie AG ist eine Aktiengesellschaft
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Sitz

Sitz der Gesellschaft ist Bad Kotzting.

Die Geschaftsanschrift der Gesellschaft lautet: Hafen-
berg 4, 93444 Bad Kotzting. Telefonisch ist die Ge-
sellschaft unter der Nummer +49 (0) 9941 / 90 84 84
- 0 erreichbar.

4.1.5. Wichtige Ereignisse wahrend der Ent-

wicklung der Geschiftstatigkeit der eak

Die Emittentin wurde am 01.03.2001 unter dem Na-
men ,Die Erlebnis-Akademie AG" mit Sitz in (Bad)
Kotzting gegriindet. Vorstandsmitglieder waren zum
Zeitpunkt der Grindung der Gesellschaft Christian
Kappenberger und Dr. Erich Wiihr. Im Griindungsjahr
wurde der Hochseil- und Kletterpark in Lam eroffnet,
zu diesem Zeitpunkt der groBte Hochseil- und Klet-

terpark in Europa.

Im Jahr 2002 wurde Herr Dr. Erich Wiihr als Vorstand
der Gesellschaft abberufen und Herr Bernd Bayerkoh-

ler zum Vorstand der Gesellschaft bestellt.

Im Jahr 2004 folgte der Adventure Parcours im Sil-

berbergwerk in Bodenmais.

2006 wurde der erste Naturhochseilpark in Schon-
berg mit 80 Stationen mit einer Hohe von bis zu 25
Metern in Betrieb genommen. Nur ein Jahr spater
folgte der zweite Naturhochseilpark in Waldmiinchen

mit einem 200 Meter langen Flying Fox Parcours.

2008 grindete die eak ihre Tochtergesellschaft, Aka-
demie Adrenalinovch Zazitku s.r.o., Zbytiny, Tschechi-
en.

2009 wurde der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald in
Neuschonau eroffnet, der bis heute der langste Pfad
seiner Art weltweit ist. Der Baumwipfelpfad wurde im
selben Jahr mit dem ,Tourismus Award Bayerischer
Wald 2009" ausgezeichnet. Es folgten der ,Grinder-
preis Niederbayern 2010" und der ,Holzbaupreis
2010".
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AuBerdem folgte 2010 der Hochseil- und Kletterpark
in Mitterfels sowie die Griindung der Die Erlebnis

Gastronomie GmbH, Bad Kétzting (nun Chamerau).

2011 erhielt der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald
eine weitere Auszeichnung, den Bayerischen Archi-
tekturpreis ,arturo”. Im selben Jahr wurde der Klet-
terpark in Straubing eréffnet. AuBerdem wurde Chris-
toph BlaB als drittes Vorstandsmitglied der Emittentin
bestellt.

2012 eroffnete die Stezka Korunami Stromu s.r.o. den
Baumwipfelpfad Lipno, den ersten Baumwipfelpfad in

Tschechien.

Das Naturerbe Zentrum Rigen wurde im Jahr 2013
eingeweiht und im Herbst desselben Jahres von der
Deutschen UNESCO-Kommission als Projekt der UN-
Dekade ,Bildung fiir nachhaltige Entwicklung” dekla-

riert.

2014 wurde der vierte Baumwipfelpfad, der Baum-
wipfelpfad Schwarzwald in Bad Wildbach, in Betrieb
genommen. Mit Beschluss der auBerordentlichen
Hauptversammlung im November 2014 wurde die

Gesellschaft in ,Erlebnis Akademie AG” umfirmiert.

Ein weiteres Geschaftsmodell in 2014 war die Kon-
zeption und der Verkauf von Bewegungsparcours (fi-
talPARCSs). Dieses Geschaftsfeld wurde mit dem Ge-
schéftsjahr 2015 eingestellt.

Im laufenden Geschaftsjahr 2015 ist Christian Kap-

penberger als Vorstandsmitglied ausgeschieden.

Dariiber hinaus wurde die DoNature gemeinniitzige

Gesellschaft, Bad Kotzting, gegriindet.

4.2. Investitionen

4.2.1. Beschreibung der wichtigsten histori-

schen Investitionen

4.2.1.1 Investitionen im Jahr 2013

Investitionen in Finanzanlagen

Im Geschaftsjahr 2013 wurden von der Emittentin In-
vestitionen in Finanzanlagen in H&he von TEUR 97
getatigt. Hierbei handelt es sich Gberwiegend um ein
Darlehen an Die Erlebnis Gastronomie GmbH.

Investitionen in immaterielle Vermégensgegenstinde

Die Investitionen in immaterielle Vermdgensgegen-
stande betrugen TEUR 13. Hierbei handelt es sich um
EDV-Software (TEUR 6) sowie um einen Film fir das
Umweltinformationszentrum im Naturerbe Zentrum
Rugen (TEUR 7).

Investitionen in Sachanlagen

Im Geschéftsjahr 2013 wurden Investitionen in Sach-

anlagen in Héhe von TEUR 1.798 getétigt.

Hiervon entfallen TEUR 426 auf Grundstiicke, grund-
stlicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich Bau-
ten auf fremden Grundstiicken. Die Mittel wurden
Uberwiegend fir den Baumwipfelpfad auf Rigen
verwendet. TEUR 99 entfallen auf Geschaftsbauten,
TEUR 327 wurden fiir die AuBenanlagen des Baum-
wipfelpfades verwendet.

TEUR 907 entfallen auf technische Anlagen und Ma-
schinen. Die Mittel wurden wiederum Uberwiegend
fur den Baumwipfelpfad auf Riigen verwendet. Dane-
ben gab es kleinere Investitionen in den Baumwipfel-
pfad Bayerischer Wald in Neuschdnau, den Hochseil-
und Kletterpark Mitterfels und den Naturhochseilpark
Waldmdinchen.
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TEUR 392 entfielen auf andere Anlagen sowie auf Be-
triebs- und Geschaftsausstattung. Hiervon entfielen
TEUR 331 auf den Baumwipfelpfad Riigen, TEUR 51
auf die Anschaffung eines PKW, Biro- und Ge-
schaftsausstattung und geringwertige Wirtschaftsgu-
ter der Emittentin sowie TEUR 10 auf Einbauten und

sonstige Betriebs- und Geschaftsausstattung.

4.2.1.2 Investitionen im Jahr 2014

Investitionen in Finanzanlagen

Im Geschaftsjahr 2014 wurden von der Emittentin In-
vestitionen in Finanzanlagen in Hohe von TEUR 6 ge-
tatigt.

Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstinde

Die Investitionen in immaterielle Vermdgensgegen-
stande betrugen TEUR 17. Hierbei handelt es sich in
Hoéhe von TEUR 7 um EDV-Software sowie in Héhe

von TEUR 10 um selbstgeschaffene Internetseiten.

Investitionen in Sachanlagen

Im Geschéftsjahr 2014 wurden Investitionen in Sach-
anlagen in Hohe von TEUR 4.947 getatigt.

Hiervon entfallen TEUR 73 auf Grundstiicke, grund-
stlicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich Bau-
ten auf fremden Grundstiicken. Die Mittel wurden
Uberwiegend fir das Naturerbe Zentrum Rigen ver-
wendet. TEUR 46 entfallen auf Geschaftsbauten,
TEUR 26 wurden fir die AuBenanlagen des Baumwip-

felpfades verwendet.

TEUR 4.555 entfielen auf technische Anlagen und
Maschinen. Die Mittel
TEUR 4.514 fir den Baumwipfelpfad im Schwarzwald
verwendet. TEUR 23 entfielen auf den Baumwipfel-
pfad Bayerischer Wald in Neuschénau, TEUR 12 auf
das Naturerbe Zentrum Rigen, TEUR 5 fir den Na-
turhochseilpark Schénberg und fur TEUR 1 wurden

wurden in Hohe von

Maschinen fir den allgemeinen Verbrauch verwen-
det.

TEUR 184 entfielen auf andere Anlagen sowie auf Be-
triebs- und Geschaftsausstattung. Hiervon entfielen
TEUR 33 auf den Baumwipfelpfad Riigen, TEUR 80 auf
die Anschaffung eines PKW sowie Biro- und Ge-
schaftsausstattung der Emittentin und TEUR 71 auf
den Baumwipfelpfad Schwarzwald in Bad Wildbad.

Fur Konzeptstudien und Planungen zu Baumwipfel-
pfaden in Ebrach und in Osterreich wurden insge-

samt Zahlungen in Héhe von TEUR 135 geleistet.
4.2.1.3 Investitionen im Jahr 2015
Investitionen in Finanzanlagen

Im Geschéftsjahr 2015 investierte die Gesellschaft in
die Griindung der DoNature gemeinniitzige Gesell-
schaft. Die DoNature wurde am 20.08.2015 mit einem
Stammkapital in Hohe von EUR 25.000 gegriindet,

das zur Halfte bereits voll eingezahlt wurde.
Investitionen in Sachanlagen

Im laufenden Geschéftsjahr wurden Investitionen in
technische Anlagen und Maschinen in Hohe von
TEUR 523 durchgefiihrt. Hierbei handelt es sich ins-
besondere um den Aufbau einer Rutsche im Baum-
wipfelpfad im Bad Wildbach und die Errichtung einer
Plattform am Baumwipfelpfad Bayerischer Wald in
Neuschonau. Die Finanzierung erfolgte durch eine
Forderung der Regierung von Niederbayern, ein

Bankdarlehen und aus Eigenmitteln.

Dariiber hinaus wurden TEUR 47 in die Anschaffung
eines PKW sowie weitere TEUR 19 in Biro- und Ge-

schaftsausstattung der Emittentin investiert.

Fur die Planungen zum geplanten Baumwipfelpfad
Saarschleife wurden TEUR 46 fiir Planungsleistungen

investiert.
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4.2.2. Beschreibung der wichtigsten laufenden

Investitionen im Jahr 2015

Zum Prospektdatum werden von der Emittentin bzw.
der Gruppe keine Investitionen getatigt. Die Emitten-
tin bzw. Gruppe prift verschiedene Standorte fir die
Errichtung von Naturerlebniseinrichtungen.

4.2.3. Beschreibung der wichtigsten kiinftigen

Investitionen

Zum Prospektdatum plant die Gesellschaft, drei neue
Naturerlebniseinrichtungen zu errichten. Die Errich-
tung der Einrichtungen soll mit den Mitteln aus der
Kapitalerhohung als Eigenkapitalanteil erfolgen. Die
Verwaltungsorgane der Emittentin haben die Errich-
tung der Naturerlebniseinrichtungen vorbehaltlich
der Finanzierung bereits verbindlich beschlossen.
Sollten die aus der Kapitalerhohung zuflieBenden
Mittel nicht ausreichen, um alle drei Einrichtungen zu
errichten, soll die Umsetzung der einzelnen Errich-
tungen nach derzeitigem Stand in folgender Reihen-
folge erfolgen:

Baumwipfelpfad Saarschleife

Die Gesellschaft plant, in der Nahe der Stadt Mettlach
einen Baumwipfelpfad zu errichten. Das Vorhaben
wird von der Stadt Mettlach unterstutzt. Derzeit geht
die Gesellschaft von Baukosten in Hohe von EUR 4,65
Mio. aus, wobei 10 % der Kosten ggf. offentlich ge-
fordert werden. Die Gesellschaft plant, Eigenkapital in
Hohe von TEUR 1.535 einzusetzen. Der Baumwipfel-
pfad soll nach derzeitigem Planungstand im Juli 2016

eroffnet werden.

Baumwipfelpfad Prirodni Zdzitek Krkonose (Tschechi-

en)

Die Gesellschaft plant in der Nahe der Gemeinde Jo-
hannisbad, Tschechien, einen Baumwipfelpfad mit
kleinem Informationszentrum, Gastronomie, Mer-

chandising und Seminarangebot zusammen mit ei-

nem tschechischen Partner zu errichten. Die Errich-
tung und der Betrieb erfolgt durch die neu gegriin-
dete Gesellschaft Stezka Korunami Stromu Krkonose
s.r.o. An dieser Betriebsgesellschaft ist die Gesell-
schaft mit 80 % des Stammkapitals Uber die Akade-
mie Adrenalinovych Zazitku s.r.o. beteiligt. Derzeit
geht die Gesellschaft von Baukosten in Hohe von ca.
EUR 5,9 Mio. aus. Die Gesellschaft plant, Eigenkapital
in Hohe von TEUR 1.491 einzusetzen. Das Eigenkapi-
tal wird im Weg einer Kapitalerhéhung oder eines
partiarischen Darlehens der Akademie Adrenalino-
vych Zazitku s.r.o. zur Verfligung gestellt. Der Baum-
wipfelpfad soll nach derzeitigem Planungstand im
Juni/Juli 2017 er6ffnet werden.

Baumwipfelpfad Valkenburg an der Geul (Holland)

Die Gesellschaft plant gemeinsam mit einem strategi-
schen Partner mehrheitlich einen Baumwipfelpfad in
der Nahe der Stadt Valkenburg, Holland, zu errichten
und zu betreiben. Derzeit geht die Gesellschaft von
Baukosten in Hohe von ca. EUR 5,2 Mio. aus. Die Ge-
sellschaft plant, Eigenkapital in Hohe von TEUR 1.071
einzusetzen. Derzeit ist die Ausreichung des Eigenka-
pitals an die Betreibergesellschaft noch unklar. Dies
kann als Kapitalanteil oder Uber die Gewahrung von
Fremdkapital erfolgen. Der Baumwipfelpfad soll nach
derzeitigem Planungstand im Jahr 2017 eroffnet wer-

den.
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5.1. Haupttitigkeitsbereiche

5.1.1. Uberblick

Die Geschaftstatigkeit der eak Gruppe ist in drei we-
sentliche Bereiche gegliedert. Zunédchst betreibt die
eak Gruppe direkt bzw. Uber ihre tschechische Toch-
tergesellschaft Naturerlebniseinrichtungen  (insbe-
sondere in Form von Baumwipfelpfaden) und Hoch-
seil- und Kletterparks. Des Weiteren vertreibt die eak
Gruppe an den Standorten der Naturerlebniseinrich-
tungen Merchandiseartikel und stellt ein gastronomi-
sches Angebot. Zuletzt veranstaltet die eak Gruppe
Seminare, Events und Teamtrainings, welche zum Teil
an den Standorten der Naturerlebniseinrichtungen

angeboten werden.

Wahrend die Emittentin grundsétzlich alle drei Tatig-
keitsbereiche als fiir die Zukunft strategisch wichtig
einstuft, gilt dies nicht fur den Unterbereich Hochseil-
und Kletterparks. Aus diesem Geschaftsfeld mochte
sich die Emittentin aufgrund des unglnstigen Wett-
bewerbsumfelds und der hohen Personalintensitat
zurlickziehen. In der Vergangenheit bestehende
Hochseil- und Kletterparks wurden bereits geschlos-
sen, zuriickgebaut und/oder stillgelegt. Die beiden
verbliebenen Hochseil- und Kletterparks stehen der-
zeit zum Verkauf bzw. zur Verpachtung. Sollte mittel-
fristig kein geeigneter Kaufer oder Pachter gefunden
werden, wird auch eine Stilllegung dieser Hochseil-
und Kletterparks durch die Emittentin in Erwdgung

gezogen.

Die derzeit in Deutschland angesiedelten Naturerleb-
niseinrichtungen werden direkt von der Emittentin
betrieben. Dies gilt auch fir den Vertrieb von Mer-
chandiseartikeln sowie die Durchfiihrung von Semi-
naren, Events und Teamtrainings. Das Gastronomi-
sche Angebot wird zum Teil von der ,Die Erlebnis

Gastronomie GmbH" (an welcher die eak AG minder-

heitlich beteiligt ist) als auch von der Gesellschaft

selbst betreut.

Die Naturerlebniseinrichtung im tschechischen Lipno
nad Vltavou wird zusammen mit einem tschechischen
Joint-Venture Partner betrieben. Zum Prospektdatum
halt die eak AG Uber eine tschechische Tochter 20 %
der Anteile an der Naturerlebniseinrichtung in Lipno.
Zukinftig sollen weitere Joint-Venture Partner ge-
funden werden, um in auslandische Mérkte vorstof3en
zu kdnnen. Jedoch sollen die zukilnftigen Auslands-
vorhaben hauptsachlich Gber Mehrheitsbeteiligungen

realisiert werden.

Die bestehenden Geschéftsfelder der eak sollen in
Zukunft ausgebaut und verdichtet werden. Wichtige
Projekte stellen hierbei der Bau weiterer Naturerleb-
niseinrichtungen und die Ausweitung des Seminar-
angebots dar. Zudem sollen Uber ein geeignetes
Komplementoren-Marketing
bisher
schlossen werden. Auch strebt die Gesellschaft eine

in den Einrichtungen

unerreichte Wertschépfungspotentiale er-

Intensivierung und Professionalisierung des Vertriebs
von Merchandiseartikeln an.

Neben dem Ausbau der bestehenden Geschaftsbe-
reiche strebt die Emittentin den Bau eines Naturer-
lebnisparks an. Diese Einrichtung soll ermdglichen,
die gesamte Bandbreite der Naturerlebnisse an ei-
nem Standort zu konzentrieren und mit einem um-
fangreichen gastronomischen und kulturellen Ange-
bot sowie ggf. Ubernachtungsméglichkeiten zu kom-
binieren. Die Vision eines Naturerlebnisparks befindet

sich allerdings noch in der Projektplanungsphase.

Die Emittentin verfolgt eine angebotsorientierte
Mehrmarkenstrategie, in der unter der Dachmarke
.eak” jedes Geschéftsfeld einen eigenstandigen Mar-
kenauftritt verfolgt (z. B. Baumwipfelpfade, S.E.T. fir
Seminare, Events, Teamtrainings). So sind auch die
einzelnen Naturerlebniseinrichtungen entsprechend
gebrandet und werden weitgehend selbstandig ver-

marktet. Neben klassischer PR-Arbeit Uber Agenturen
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setzt die eak sowohl auf hauptsachlich regionale Di-
rektmarketing-Aktivitdten als auch auf breiter ge-
streute Online- und Offlinemedien. Hierzu gehoren
der Versand von Mailings, Flyer sowie Broschiren an
Haushalte und tourismusnahe Unternehmen (Hotels,
Busunternehmen, Kooperationspartner) ebenso wie
die Teilnahme an Messen (f.r.e.e Minchen, RDA, u.a.)
und dhnlichen Veranstaltungen. Hinzu kommen

Printanzeigen  (Busmagazine, Outdoor-Magazine,
Suddeutsche Zeitung etc), Onlinewerbung (z. B.
Startseite Passauer Neue Presse), Imagespots und
Veranstaltungshinweise im Radio und Werbespots im
TV. Online-Marketing erfolgt auBerdem Uber die eak-
Profile auf Facebook, XING und Google+. Darlber
hinaus fuhrt die eak zur Verifizierung ihrer Marke-
ting- und Vertriebsstrategie regelméaBige Marktfor-
schungsmaBnahmen zur Optimierung des Marke-
tingportfolios durch.

5.1.2. Naturerlebniseinrichtungen und Hoch-

seil- und Kletterparks

Zum Prospektdatum betreibt die Emittentin direkt
oder indirekt insgesamt vier Naturerlebniseinrichtun-
gen. Die Einrichtungen zeichnen sich alle durch das
nachhaltige Geschaftsmodell sowie ihre breite Ziel-
gruppenansprache aus. Kern der Einrichtungen sind
jeweils Baumwipfelpfade. Ein Baumwipfelpfad ist eine
Holz- und Stahlkonstruktion welche es den Besu-
chern ermdoglicht, ohne zuséatzliche Sicherungsme-
chanismen, auf Héhe der Baumkronen lber einen mit
Geldndern versehenen Holzsteg zu gehen. Durch die
Hohe der Pfade erhalten die Besucher einen véllig
neuen Blick auf den Wald, da sie diesen nun von
oben betrachten konnen. Die Konstruktion der Pfade
erlaubt es Menschen aller Altersgruppen sowie Men-
schen mit Behinderungen dieses Erlebnis zu genie-
Ben. Zudem geben die ca. 40 Meter hohen Aussichts-
tirme, welche jeweils den Abschluss und Hohepunkt
der Baumwipfelpfade bilden, den Blick in die Ferne

frei.

Neben der Gelegenheit die Natur aus einer neuen
Perspektive wahrzunehmen, bieten die Pfade in ih-
rem Verlauf zahlreiche bewegungsorientierte und di-
daktische Stationen, welche lber den umgebenden
Naturraum informieren. Auch hier ist es der Anspruch
der Gesellschaft, allen Altersgruppen einen Mehrwert
zu bieten. Um diesem Ziel gerecht zu werden, arbei-
tet die eak an den Standorten jeweils mit regionalen
Partnern (z.B. Nationalpark Bayerischer Wald, Deut-
sche Bundesstiftung Umwelt) zusammen, welche das

didaktische Angebot durch ihre Expertise bereichern.

Die Baumwipfelpfade sind grundsatzlich ganzjahrig
taglich ge6ffnet. Ausgenommen davon sind lediglich
kurze Betriebsunterbrechungen auBerhalb der besu-
cherstarken Monate von April bis Oktober, in denen
die notwendige Revision der Baumwipfelpfade vor-
genommen wird. Die Umsatzgenerierung erfolgt in
diesem Geschaftsbereich Uber Eintrittsgelder der Be-
sucher. Tabelle 4 zeigt die Besucherzahlen der Na-
turerlebniseinrichtungen der eak Gruppe in den ver-

gangenen drei Jahren.

Tabelle 4: Besucherzahlen

Besucher in 2012 | 2013 | 2014 h3
Tausend
BWP Bayerischer

331 275 266 872
Wald
BWP Schwarz-

59 59

wald (ab 09/14)
BWP Lipno (ab

227 360 331 918
07/12)
Naturerbe Zent-
rum Rugen (ab 179 302 481
06/13)
SUMME 558 814 957 | 2.330

Quelle: Angaben der Gesellschaft

Die Eintrittspreise der deutschen Baumwipfelpfade
der Gesellschaft bewegen sich zum Prospektdatum
zwischen EUR 9,00 und EUR 10,00 fiir einen erwach-
senen Besucher. Es gibt entsprechende Rabatte fir
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Kinder, Familien, Senioren, Gruppen und Menschen
mit Behinderungen. Zudem bietet die Gesellschaft
Jahreskarten fiir den Besuch der Baumwipfelpfade an.
Ferner werden durch die eak Gruppe unregelmaBig
Sonderveranstaltungen auf den Pfaden ausgerichtet
(z.B. Essen oder Konzerte) bei denen die Eintrittsgel-

der entsprechend abweichen.

Naturerlebniseinrichtungen/Baumwipfelpfade

Baumwipfelpfad Bayerischer Wald

In 8 bis 25 Meter Gber dem Waldboden in unberihr-
ter Natur spazieren gehen und einzigartige Perspek-
tiven erleben - das ermdoglicht der Baumwipfelpfad
im Nationalpark Bayerischer Wald (Partner der eak
AG). Mit einer Gesamtlange von 1300 Metern zahlt er
zu den langsten der Welt. Flr Besucher mit groBer
Abenteuerlust finden sich Erlebnisstationen mit Seil-
und Wackelbriicken, Trapezen und Balancierbalken.
Um eine Barrierefreiheit herzustellen wurde der Ein-

stiegsturm mit einem Aufzug ausgestattet.

Selbstandig oder unter kundiger Anleitung lasst sich
das Leben des Waldes aus einer véllig neuen Per-
spektive betrachten. An Lichtungen und Totholzfla-
chen vorbei filhrt der Weg hinauf in die machtigen
Wipfel, bevor er in den gigantischen Baumturm ab-
zweigt. Von dort endet der Pfad ebenerdig vor den
Turen des Hans-Eisenmann-Hauses, wo viele weitere
Informationen rund um den Nationalpark Bayerischer
Wald auf die Besucher warten. An 6 didaktischen Sta-
tionen werden den Besuchern Leben und Lebensfor-
men des Waldes anschaulich und lebendig prasen-
tiert. Lokale Baumarten und deren verschiedene Le-
bensbedingungen von unten bis ins Kronendach

werden beim Aufstieg im Turm erklart.

Die biologische Vielfalt des Bergwaldes, der urwaldli-
che Zerfallsprozess, die Baumkronenforschung und
der Kampf ums Licht sind Inhalte weiterer Informati-
onspunkte, bei denen die Besucher durch Sehen und

Fiihlen interessante Einblicke ins Waldreich erhalten.

Der Hohepunkt des Pfades ist im wahrsten Sinne des
Wortes der 44 Meter hohe Baumturm, das sog.
.Baumei”. Einmalig und einzigartig nicht nur durch
seine luftige architektonische Form, sondern auch in
der Art und Weise wie der Turm Uber 3 uralte, mach-
tige und bis zu 38 Meter hohe Tannen und Buchen
gebaut wurde. Uber 500 Meter windet sich die Ram-
pe im Turm um die Bdume nach oben und bietet ein-
zigartige Einblicke in das Leben und die Entwicklung

der 3 Riesen.

Vom Stammbereich bis hinauf Gber die Kronen erle-
ben die Besucher unzahlige Lebensformen. Moose,
Insekten, Kleintiere und Vdgel lassen sich aus einer
einmaligen Perspektive erleben. Der Pfad ist barriere-
frei gestaltet und sorgt mit seiner maximalen Stei-
gung von nur 2 — 6 % dafir, dass ein bequemer Auf-
stieg moglich ist. Auf der 44 Meter hohen Plattform
angekommen wird der Besucher mit einem einzigar-
tigen Blick belohnt: tiber die Berge Lusen und Rachel
hinweg breitet sich das Meer des Bayerischen und
Bohmischen Waldes Uber viele Kilometer aus. An kla-
ren Tagen liegt der nérdliche Alpenhauptkamm von
Osten nach Westen in seiner ganzen Breite vor den

Augen der Besucher.

Fur die Errichtung des Baumwipfelpfads Bayerischer
Wald inklusive der Erweiterung der Naturerlebnisein-
richtung im laufenden Geschéftsjahr 2015 wurden In-
vestitionen in Hohe von insgesamt TEUR 3.500 er-
bracht. In den Jahren 2009 bis Ende 2014 verzeichne-
te der Baumwipfelpfad 1.697.209 Besucher. In den
ersten acht Monaten des laufenden Geschaftsjahres
verzeichnete der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald
insgesamt 164.801 Besucher.

Baumwipfelpfad Schwarzwald

Der Baumwipfelpfad Schwarzwald hat am 26. Sep-
tember 2014 auf dem in der Stadt Bad Wildbad gele-
genen Sommerberg seine Pforten erdffnet. Der
Baumwipfelpfad Schwarzwald wurde mit inhaltlicher

Unterstlitzung des Naturparks Schwarzwald errichtet.
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Hohepunkt des ca. 1.250 Meter langen, bis zu 20 Me-
ter hohen und mit erlebnis- und lehrreichen Statio-
nen versehenen Pfads ist der 40 Meter hohe, archi-
tektonisch einmalige Aussichtsturm. Auf der Platt-
form angekommen, wird der Besucher mit einem ein-
zigartigen Blick tUber ein Meer aus dichten Wéldern
des Schwarzwaldes belohnt.

Das Angebot spricht Besucher jeden Alters an und
eroffnet neue Perspektiven auf Natur und Umge-
bung.

Der gesamte Baumwipfelpfad ist komplett barriere-
und stufenfrei, so dass auch Eltern mit Kinderwagen
oder Rollstuhlfahrer das ideale Ausflugsziel im Rah-
men eines unbeschwerten Spaziergangs erleben
konnen. Ausreichend Parkplatze befinden sich so-
wohl direkt auf dem Sommerberg, als auch im Tal, in
Bad Wildbad. Entlang des Pfades werden Themen
des Lebens im Schwarzwald aufgegriffen und fiir die
Besucher lebendig gemacht. Lokale Baumarten und
deren verschiedene Lebensbedingungen, Relikte ur-
spriinglicher Vegetation sowie die Genussregion des
Nordschwarzwaldes werden auf dem Weg zum Turm
dargestellt.

Die biologische Vielfalt des Bergmischwaldes, der
die

schung und das Vogelparadies sind Inhalte weiterer

urwaldliche Zerfallsprozess, Baumkronenfor-
Informationspunkte bei denen die Besucher durch
Sehen und Fuhlen interessante Einblicke ins Wald-

reich erhalten.

Der Hohepunkt des Baumwipfelpfades auf dem
Sommerberg in Bad Wildbad ist ein Uberwiegend in
Holzbauweise erstellter Aussichtsturm. Die Konstruk-
tion des becherartigen Turmes besteht aus einem
duBeren Ring von 12 doppelt geneigten Brettschicht-
holztragern, welche im gleichen Abstand zueinander
rotationssymmetrisch aufgestellt werden und so eine
polygonale rdumliche Konstruktion bilden. Die 12
Hauptstitzen neigen sich dabei vom Mittelpunkt weg

und sind zusétzlich auch gegen den Uhrzeigersinn

gekippt. Dadurch entstehen spannende Perspektiven,
die den Becher etwas ,schrag und verdreht” erschei-
nen lassen. Der Einstieg in den Turm erfolgt in etwa
5 Meter Hohe vom Baumwipfelpfad aus. Der Aufstieg
zur Aussichtplattform wird durch eine Wendelkon-
struktion aus Holz, welche uber Stahlkragtragern an
den Holzstitzen befestigt ist, ermdglicht. Zwischen
den Stahlkragtragern werden Holzlangstrager mit
Holzbohlenbelag befestigt. Am Turmkopf befindet
sich auf ca. 40 Meter Hohe eine Aussichtsplattform
aus Stahl. Die Plattform besteht aus nach auBen ra-
genden Stahlkragtragern, die an die Holzstltzen an-
geschlossen sind und dazwischen liegenden Holz-
langstragern mit Bohlenbelag. Die aufgehende Wen-
delkonstruktion im Inneren des Turmes verlauft dabei
bis zur Ebene der Aussichtsplattform und bildet somit
den barrierefreien Zugang zur Plattform. Auf der
Plattform des Aussichtsturmes angekommen wird der
Besucher mit einem einzigartigen Blick belohnt: Der
Naturpark Schwarzwald Mitte/Nord breitet sich
ringsum als beeindruckendes Meer aus dichten Wal-
dern des Schwarzwaldes aus. In der Turmmitte befin-
det sich eine 55 Meter lange Edelstahlrutsche, durch
die die Besucher gegen Entgelt den Turm und damit
den Pfad verlassen kdnnen.

Fur die Errichtung des Baumwipfelpfads Schwarzwald

wurden Investitionen in Hohe von insgesamt
TEUR 4.700 erbracht. In den ersten acht Monaten des
laufenden Geschéftsjahres verzeichnete der Baum-

wipfelpfad Schwarzwald insgesamt 166.995 Besucher.
Naturerbe Zentrum Riigen

In einzigartiger Kombination liegen zwischen dem
Randgewasser der Ostsee, dem kleinen Jasmunder
Bodden, und der Ostseebucht, Prorer Wiek, die drei
Okosysteme Wald, Offenland und Feuchtgebiete auf
der DBU Naturerbe Flache Prora. Sie stehen im Mit-
telpunkt des im Juni 2013 er6ffneten Naturerbe Zent-
rums Rugen. In einer Hohe von 4 bis 17 Metern Uber
dem Erdboden kdnnen Besucher besondere Einblicke

in die Tier- und Pflanzenwelt des umgebenden Bu-
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chenmischwaldes und von den Erlenbriichen gewin-

nen.

Der 40 Meter hohe Aussichtsturm in der Mitte des
Pfades erlaubt einen weiten Blick in die Rigener
Landschaft. Auf einer Gesamthdéhe von 82 Metern
Uber dem Meeresspiegel zeigen sich bei guter Sicht
sogar die Kirchturmspitzen von Stralsund und die Py-

lonen der Rigenbriicke.

Verschiedene Erlebnisstationen auf dem insgesamt
1.250 Meter langen Pfad bieten Spannendes und

Wissenswertes rund um das Thema Natur.

Eine weitere Attraktion am Standort Naturerbe Zent-
rum Rugen ist das Umweltinformationszentrum mit
einer Dauer- und einer Wechselausstellung. Die Dau-
erausstellung zeigt den Besuchern die landschaftli-
chen Besonderheiten der Insel Riigen sowie des DBU
Naturerbes Prora. Das sind vor allem die Lebens-
raumtypen Wald, Offenland und Feuchtgebiete. An
17 verschiedenen Stationen kénnen die Besucher Na-
tur erleben und hinterfragen. Die Ausstellung ist bar-
rierefrei und bietet auBerdem Kindern mit speziellen
Text- und Horbeispielen sowie spielerischen Expona-
ten spannendes Wissen, zum Beispiel kénnen in ei-
nem Feuersteinraum selbst Funken geschlagen wer-
den. Besucher kdnnen virtuell ihre eigene Wildnis
bauen und heimische Tierarten in ihren Wohnstuben
besuchen. Andere wichtige Themen der Ausstellung
sind die Prasentationen des DBU Naturerbes und des
Netzwerks Nationales Naturerbe, die geologische
Entstehung der Insel Rigen sowie die militdrische

Vornutzung der Naturerbefldche Prora.

Das Naturerbe Zentrum RlUgen wurden mit Unter-
stlitzung der Deutschen Bundesstiftung Umwelt, Os-
nabriick, errichtet. Flr die Errichtung des Naturerbe
Zentrums Rligen wurden Investitionen in Hohe von
insgesamt TEUR 12.900 erbracht. Hiervon entfallen
TEUR 5.100 auf den Baumwipfelpfad, TEUR 5.600 auf
das Umweltinformationszentrum und TEUR 2.200 auf
die AuBenanlage. In Jahren 2013 und 2014 verzeich-

nete das Naturerbe Zentrum Rigen insgesamt
480.822 Besucher. In den ersten acht Monaten des
laufenden Geschéftsjahres verzeichnete das Naturer-

be Zentrum Rlgen insgesamt 216.472 Besucher.

Baumwipfelpfad Lipno

Der Baumwipfelpfad Lipno wurde in Partnerschaft mit
den Tschechischen Staatsforsten errichtet. Als erster
Baumwipfelpfad in Tschechien vermittelt er den Be-
suchern ein einzigartiges Naturerlebnis, das durch
didaktische, erlebnis- und sinnorientierte Elemente
verstarkt wird. Der Pfad verlduft auf einer Hohe von
bis zu 20 Metern und ist behutsam in die Landschaft
rund um den Lipno-Stausee integriert. Er stellt somit
eine einzigartige Erganzung des Lipno Aktiv Parks
dar. Der 675 Meter lange Steg endet auf der Platt-
form des beeindruckenden Aussichtsturmes in einer
Hoéhe von 40 Metern. Das alles macht aus dem Pfad
ein ideales Ausflugsziel fur aktive Besucher, Familien
und Senioren. Der Baumwipfelpfad Lipno bietet eine

neue Dimension an Freizeitaktivitaten.

Die Gberwiegend aus Holz bestehende Konstruktion
ist behutsam in den Bergmischwald integriert. Der
gesamte Pfad ist barrierefrei und ermdoglicht Eltern
mit Kinderwagen und Rollstuhlfahrern einen beque-
men und unbeschwerten Besuch. Die massiven hol-
zernen Geldndestltzen und das transparente Gelan-

dernetz sorgen fir Sicherheit.

Der Hohepunkt des Pfades ist der 40 Meter hohe
Baumturm. Vom Turm bietet sich eine fantastische
Aussicht Uber dem Lipno-Stausee, den umliegenden
Bohmerwald und das Gratzener Bergland (Novohr-
adske hory). Einzigartig ist seine luftige Bauweise und

architektonische Form.

Auf einer Lange von 675 Meter schlangelt sich der
Baumwipfelpfad durch die Fichten, Tannen und Bu-
chen des Bergmischwaldes. An 11 Erlebnisstationen
lockt das Abenteuer. Hohepunkt ist die 52 Meter lan-

56



Teil C. Beschreibung der Erlebnis Akademie AG

ge Trockenrutsche, welche die langste geschlossene

Rutsche in Tschechien ist.

Fur die Errichtung des Baumwipfelpfads Lipno wur-
den Investitionen in H6he von insgesamt TEUR 2.500
erbracht. In Jahren 2012 bis 2014 verzeichnete der
Baumwipfelpfad Lipno insgesamt 918.180 Besucher.
In den ersten acht Monaten des laufenden Geschéfts-
jahres verzeichnete der Baumwipfelpfad Lipno insge-
samt 286.148 Besucher.

Projektfindung und -entscheidung

Am Beginn eines jeden Projekts steht die Standort-
auswahl. Diese beginnt entweder durch eine struktu-
rierte Standortsuche seitens der eak, durch den Kon-
takt eines Partners oder, in manchen Fallen wird die
eak auch durch Externe, bspw. einer Partnerstadt,
kontaktiert. AnschlieBend werden die potentiellen
Standorte anhand von der eak erstellten Kriterien
vorselektiert. Im Anschluss wird der Standort anhand
eines detaillierten Scoring-Modells durch die beiden
Vorstande, jeweils unabhdngig voneinander, bewer-
tet und eine Projektskizze erstellt. Nach einem Be-
schluss des Vorstands zur Weiterprojektierung wird
dieser mit den Bewertungen des Standortes dem
Aufsichtsrat der eak zur Zustimmung der Weiterpro-
jektierung vorgelegt. Bei entsprechendem Beschluss
des Aufsichtsrats werden weitere tiefergehende Ana-
lysen erstellt, die bei positivem Ausgang in einen Bu-
sinessplan miinden. Auf Basis des fertigen Business-
plans beschlieBt der Vorstand der eak, vorbehaltlich
der Zustimmung des Aufsichtsrats der Gesellschaft
und ggf. weiteren Vorbehalten (z. B. gesicherte Fi-
nanzierung, Baugenehmigungen etc.), das Projekt

umzusetzen.

Bei der Umsetzung von Projekten achtet die eak auf
die Verwendung heimischer Holzarten, die von Zulie-
ferern aus der Region bezogen werden. Die Errich-
tung der Naturerlebniseinrichtungen erfolgt in natur-

schonender Bauweise.

Hochseil- und Kletterparks

Neben den Baumwipfelpfaden betreibt die eak zum
Prospektdatum noch zwei Hochseil- und Kletterparks
in Deutschland und durch die Akademie Adrenalino-
vych Zazitku s.r.o. noch einen Hochseil- und Kletter-
park in Tschechien. Die Hochseil- und Kletterparks
sollen kurz- bis mittelfristig bestmoglich verkauft,
verpachtet oder stillgelegt werden. Die Benutzung
der Hochseil- und Kletterparks ist fiir die Besucher
nur unter Anleitung von geschultem Fachpersonal
und mit Hilfe von aufwendigen SicherungsmaBnah-
men maoglich. Ziel ist hier nicht nur das Naturerlebnis
sondern eine intensive korperliche Erfahrung und das
Ausloten eigener Grenzen seitens des Besuchers.
Aufgrund des damit verbundenen hohen Personal-
aufwands sowie der starken Konkurrenzsituation im
Markt sieht die Emittentin in dem Betrieb der beste-
henden Hochseil- und Kletterparks keine Zukunfts-
perspektive. Der Hochseil- und Kletterpark in Wald-
munchen war zum Prospektdatum verpachtet. Der
initiale Hochseil- und Kletterpark in Lam wurde kom-
plett zurlickgebaut. Der Hochseil- und Kletterpark
Mitterfels wurde in 2014 stillgelegt und komplett au-
BerplanmaBig abgeschrieben.

Kletterpark Straubing

Der Kletterpark Straubing teilt sich auf in zwei Schlei-
fen, die unabhangig voneinander begangen werden
kdnnen. In bis zu 7 m Hohe warten insgesamt 39

spannende und abenteuerliche Erlebnisstationen.

Naturhochseilpark Schénberg

Am Gipfel des Kadernbergs in Schonberg befindet
sich der Naturhochseilpark Schénberg.

60 Erlebnisstationen in 3 bis 20 Meter Hohe gilt es zu
entdecken und zu meistern. Der Naturhochseilpark
ist in mehrere einzeln zugéangliche Schleifen mit un-

terschiedlichen Herausforderungen aufgeteilt.
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Der Naturhochseilpark in Schénberg erzielte im Ge-
schéftsjahr 2014 trotz des Versuches eines Revivals
mit groBerem Werbeaufwand und Preisreduktionen
nur einen Umsatz von TEUR 65 (gegeniiber TEUR 69
in 2013) und erwirtschaftete damit einen Bereichsver-
lust von TEUR 24. Der Naturhochseilpark Schénberg
wird zum Verkauf oder zur Verpachtung angeboten
und bis dahin kostenminimal betrieben oder ge-
schlossen, falls die Verluste hoher als die Abschrei-
bungen sind.

5.1.3. Gastronomie und Merchandise

Im Naturerbe Zentrum Rlgen betreibt die Gesell-
schaft selbst ein Restaurant. Das kulinarische Ange-
bot des ,Boomhus” ist auf die generelle Thematik des
Naturerbe Zentrums abgestimmt und bietet vor-
nehmlich regionale und saisonale Kiiche teils in Bio
Qualitat. Das Boomhus ist das einzige Restaurant im
Naturerbe Zentrum und verfigt daher Uber einen
Standortvorteil. Die Emittentin sieht es auch in ihrer
zuklinftigen Strategie als wichtig an, durch gastro-
nomische Zusatzangebote weitere Wertschopfung im
Zusammenhang mit den Naturerlebniseinrichtungen
zu schaffen.

Angeschlossen an den Baumwipfelpfad im National-
park Bayerischer Wald betreibt ,Die Erlebnis Gastro-
nomie GmbH", an der die eak minderheitlich beteiligt
ist, ein Restaurant sowie das Cafe Eisenmann. Auch
hier kdnnen durch die Alleinstellung des gastronomi-
schen Angebots am Standort und den stetigen Besu-
cherstrom, der durch den Baumwipfelpfad und den
Nationalpark generiert wird, viele Gaste fir den Gast-

ronomiebetrieb gewonnen werden.

Neben den gastronomischen Angeboten werden in
einem Shop im Naturerbe Zentrum Rigen, am
Baumwipfelpfad Schwarzwald und am Baumwipfel-
pfad Lipno auch Merchandiseartikel wie z.B. Biicher,
Postkarten, Kleidung, u.v.m. vertrieben. Auch hier
liegt der Fokus auf der Bedienung des zielgruppen-

spezifischen Anforderungsprofils der &kologischen

und 6konomischen Nachhaltigkeit und Verantwor-
tung. In Zukunft sollen sowohl das Produktportfolio
erweitert, als auch die Prasentationsform professio-
nalisiert werden. Ferner ist geplant, bei zuklnftigen
Naturerlebniseinrichtungen das Merchandiseangebot
bereits in der Planungsphase zu integrieren und dann
am Standort umzusetzen.

5.1.4. Seminare, Events und Teamtrainings

Im Geschaftsbereich Seminare, Events und Teamtrai-
nings richtet sich das Angebot der eak insbesondere
an Unternehmen und &hnliche Gruppen. Das Pro-
gramm der Gesellschaft erstreckt sich dabei von kur-
zen Events Uber umfangreichere und komplexere Te-
amtrainings bis hin zu mehrtdgigen Seminaren. Der
Kunde kann entweder einzelne Bausteine oder die
gesamte Veranstaltung (inkl. Organisation von Hotel,
Verpflegung, etc.) bei der eak buchen. Die Veranstal-
tungen sind haufig, aber nicht zwangslaufig, thema-
tisch und rdumlich mit den Naturerlebniseinrichtun-

gen der Gesellschaft verbunden.

Der Bereich Events umfasst kiirzere Einheiten, welche
zum Beispiel im Rahmen von Firmenveranstaltungen
oder Firmenfeiern als Programmelemente gebucht
werden kdénnen. Hier steht das gemeinsame, spieleri-
sche Erleben und Kennenlernen auBerhalb des ge-

wohnten Arbeitsumfelds im Vordergrund.

Der Bereich Teamtrainings umfasst langere Einheiten
die gezielt das Zusammenarbeiten eines Teams for-
dern sollen. Die kooperative L&sung von Problemen
und das gemeinsame Bewaltigen von Herausforde-
rungen sollen den Zusammenhalt als Gruppe stéarken.
Dabei werden die Verbindung zur Natur und das
Herauslésen aus der gewohnten Arbeitsumgebung

als wichtige Elemente im Gruppenprozess angesehen.

Der Bereich Seminare kombiniert Elemente aus den
Bereichen Events und Teamtrainings mit einer me-
thodischen Aufbereitung des Erlebten. Durch Ge-
sprachsrunden und Workshops sollen die vorhande-
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Tabelle 5: Daten zur Entwicklung der Branche

Botanische Freizeitparks
Garten/ Zoos/
Naturparks
Jahr 2009 | 2012 | 2009 | 2012
Anzahl
262 247 3201 3061
Unternehmen
Umsatz
. 244 288 987 1051
(EUR Mio.)
Quelle: Vergniigungs-, Freizeit- und Naturparks — Statista
Dossier 2013

nen gruppendynamischen Prozesse analysiert und
gegebenenfalls nachhaltig verdndert werden. Prob-
leme aus dem Arbeitsalltag kénnen in diesem Rah-
men diskutiert und alternative Verhaltens- und L6-
sungsmuster aufgezeigt werden. Die mehrtagigen
Veranstaltungen sollen so einen langfristigen Mehr-
wert fur die Kunden schaffen.

5.2. Wichtigste Markte

Da die Emittentin den Gberwiegenden Teil ihrer Um-
sdtze mit dem Betrieb von Naturerlebniseinrichtun-
gen bestreitet, wird sich die Analyse der Markte auf
diesen Geschéftsbereich beschranken. Die Emittentin
ist zudem der Auffassung, dass der Geschaftsbereich
Gastronomie und Merchandise im Wesentlichen vom
Erfolg der Naturerlebniseinrichtungen abhéngt, da
die Merchandise- und Gastronomieangebote aus-
schlieBlich in Verbindung mit bestehenden Naturer-
lebniseinrichtungen erfolgen.

5.2.1. Marktabgrenzung

Als Freizeiteinrichtungen stehen die Naturerlebnis-
einrichtungen der Emittentin grundsatzlich im Wett-
bewerb mit anderen Freizeitattraktionen. Die Band-
breite dieser Attraktionen ist immens und enthalt u.a.
Fun-, Freizeit-, Tier- und Themenparks. Die stringente
Ausrichtung der Angebote der eak auf Naturerlebnis-

se grenzt diese jedoch deutlich von den Anbietern

vorgenannter Freizeitangebote ab und erschwert da-
her eine klassische Wettbewerbsanalyse. Tabelle 5
zeigt die Entwicklung der Branche in den Jahren von
2009 bis 2012.

Zudem steht die Emittentin im Wettbewerb mit an-
deren Formen von Naturerlebnissen, auch wenn die-
se nicht zwingend anbietergebunden sind. So kann
ein Baumwipfelpfad, je nach verfligbarer Zeit sowie
Vorlieben des Besuchers als komplementédre oder
konkurrierende Aktivitat z.B. zu einer Radtour oder
einer Wanderung gesehen werden. Da jedoch Rad-
fahren und Wandern nur partiell mit Angeboten an-
derer Unternehmen verbunden sind, féllt es wiede-
rum schwer, geeignete Wettbewerber zur Analyse zu
identifizieren. Zudem erschwert der Mischcharakter
dieser Freizeitangebote zwischen Komplementér und
Konkurrenz die Interpretation eventueller Erkenntnis-

se.

Da aus oben genannten Griinden die Einordnung der
Gesellschaft in ein konkretes und abgegrenztes
Marktsegment schwierig erscheint, wird die Beschrei-
bung der Markte eher indirekt erfolgen. So profitiert
die eak einerseits von Trends wie Gesundheit, Natur
und Lernen von der Natur, wissensbasierte Okono-
mie, Nachhaltigkeit und andererseits von der grof3en
Popularitat der naturorientierten Freizeitgestaltung.
Uber 60 % der deutschen Urlauber, die in ihrem
Heimatland Urlaub machen, geben als Motiv fir ihre
Reise ,Natur erleben” an. Ca. 40 % wiinschen sich so-
gar 6kologisch und sozial vertragliche, sprich nach-
haltige, touristische Angebote” (Quelle: ,Wirtschaftli-
che Effekte des Tourismus in Biospharenreservaten
Deutschlands”, Reihe Naturschutz und Biologische
Vielfalt, Heft 134, S. 11 des Bundesamts fur Natur-
schutz, 2013). Zudem hat ,Natur erleben” fir die Frei-
zeitgestaltung eine hohe Bedeutung. Laut der Natur-
(vgl.
Quelle: ,Naturbewusstsein 2013 — Bevdlkerungsum-

bewusstseinsstudie des Umweltministeriums

frage zu Natur und biologischer Vielfalt, BMUB
(Hrsg.), 2013, S. 38) macht es 85 % der Menschen
glucklich, in der Natur zu sein und 75 % versuchen,
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so oft wie moglich in der Natur zu sein. Die Bedeu-
tung des Motivs ,Natur erleben” fir die Reise- und
Freizeitgestaltung der Bevdlkerung verdeutlichen das

enorme Kundenpotenzial der Angebote der eak.

Ein weiterer Beleg fiir die Attraktivitat der Natur als
Freizeitmotiv zeigt sich in der Betrachtung der
Beliebtheit des Wanderns. Die Dokumentation "Zu-
kunftsmarkt Wandern" des Deutschen Wanderver-
bands vom Marz 2010 zeigt, dass 56 % der deut-
schen Bevolkerung ab 16 Jahren aktive Wanderer
sind. Wandern ist dabei in Deutschland eine Freizeit-
aktivitat, die hauptsachlich im Rahmen von Tagesaus-
fligen ausgefiihrt wird: 76 % der Wanderausfliige
werden ohne Ubernachtung umgesetzt. Das ent-
spricht 370 Mio. Tageswanderungen, die insbesonde-
re auf Bayern (32 %) und Baden-Wirttemberg (20 %)
entfallen. Wesentliche Wandermotive sind das erwar-
tete Naturerlebnis, Gesundheit und Bewegung an der
frischen Luft, so dass die groBe Gruppe der Wanderer
auch ein ideales Zielpublikum fir die eak darstellt.
SchlieBlich gehéren zu den am héufigsten genutzten
Angeboten im Rahmen von Wandertagesausfligen
auch die Besichtigung kultureller Einrichtungen und
der Besuch von Naturparkzentren bzw. Nationalpark-

zentren.

Derzeit listet das Baumwipfelpfad & Baumkronen-
pfad
baumkronepfad.de) fur Deutschland vierzehn Baum-

Verzeichnis (www.baumwipfelpfad-
wipfel- und Baumkronenpfade auf, wovon drei von
der Emittentin betrieben werden, die damit der groB-
te Anbieter von Naturerlebniseinrichtungen dieser
Art in Deutschland ist. Die meisten Wettbewerber in
diesem Bereich sind offentliche Trager, gemeinnitzi-
ge Institutionen oder Einzelunternehmer, die jeweils
nur eine solche Erlebniseinrichtung betreiben. Diese
Anlagen sind in der Regel deutlich kleiner als die der

eak.

5.2.2. Einflussfaktoren fiir die Marktentwick-

lung

Aktuell sieht die Gesellschaft keine Anzeichen fiir ei-
ne grundlegende Verdnderung in der Attraktivitat
von Naturerlebnissen. Es ist also davon auszugehen,
dass die Basis an potenziellen Besuchern konstant
bleiben wird. Durch die Barrierefreiheit der Naturer-
lebniseinrichtungen und die damit verbundene An-
sprache von Zielgruppen aller Altersklassen ist auch
durch den demographischen Wandel nicht mit einer

Verschlechterung des Marktpotentials zu rechnen.

Bestehende Baumwipfelpfade anderer Anbieter be-
spielen in der Regel einen bestimmten Einzugsbe-
reich und sind daher aus Sicht der Gesellschaft nicht
als Konkurrenz zu werten. Es ist davon auszugehen,
dass Kunden die bereits einen Baumwipfelpfad be-
sucht haben, auch weitere Baumwipfelpfade besu-
chen werden, wenn sie die Gelegenheit dazu haben.
Das belegen Kundenbefragungen der Emittentin mit
1.096 Besuchern aus dem Jahr 2015 fiir die Standorte
Bayerischer Wald, Schwarzwald und das Naturerbe
Zentrum Rlgen. 89% der Befragten gaben an, den
besuchten Baumwipfelpfad ein weiteres Mal besu-
chen zu wollen, 91% gaben an, einen anderen
Baumwipfelpfad kiinftig besuchen zu wollen. Sollte
sich ein anderer Anbieter entschlieBen, einen Baum-
wipfelpfad im Einzugsbereich einer der Baumwipfel-
pfade der Gesellschaft zu errichten, kénnte sich das
Marktumfeld fir diesen Baumwipfelpfad verschlech-
tern. Allerdings wirde im Umkehrschluss auch gelten,
dass ein solches Konkurrenzangebot von Anfang an
mit einem etablierten Baumwipfelpfad konkurrieren
musste, was das Risiko einer Investition in einen sol-

chen Baumwipfelpfad deutlich erhdht.

Neben der Bedeutung der Zielgruppenbasis und der
Konkurrenzsituation mit anderen Anbietern spielen
insbesondere Trends im Reiseverhalten eine Rolle fir
das Marktumfeld der Naturerlebniseinrichtungen.

Auch hier sieht die Gesellschaft keinen Grund von ei-
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ner Veranderung des allgemeinen Trends zum nach-

haltigen Tourismus auszugehen.

Im Falle von Wirtschaftskrisen oder anderen konjunk-
turellen Eintribungen tendieren Verbraucher dazu,
ihren Konsum einzuschranken. Davon sind natdrlich
auch Freizeitangebote betroffen. Andererseits gibt es
in wirtschaftlich schwierigen Jahren die Tendenz, von
teuren Fernreisen abzusehen und die Freizeit nahe
dem eigenen Wohnort zu verbringen, was der Gesell-
schaft zuséatzliche Besucher bescheren kénnte. Insge-
samt geht die Emittentin davon aus, dass sie aus die-
sem Grund unterdurchschnittlich stark von konjunk-
turellen Schwankungen betroffen ist. Dies gilt auch
im Falle von wirtschaftlichen Aufschwiingen, da zwar
die Gesamtausgaben fir Freizeitangebote steigen
(positiv fur die Emittentin), sich jedoch die Nachfrage
nach Urlaub nahe des Wohnortes abschwécht (nega-
tiv fir die Emittentin).

5.3. Einfluss auBergewdhnlicher Faktoren

Die Gesellschaft betreibt Naturerlebniseinrichtungen,
welche sich Uberwiegend in freier Natur befinden
und deren Besucher daher weitgehend ungeschitzt
der Witterung ausgesetzt sind. Der Geschéftsbetrieb
und Erfolg der Emittentin sind daher in erheblichem
Umfang von den Witterungsverhaltnissen abhangig.
Insbesondere in den Monaten April bis Oktober, in
denen die Gesellschaft den Hauptteil Ihrer Umséatze
erzielt, kdnnen sich hdufige Niederschlage und nied-
rige Temperaturen negativ auf die Geschéftstatigkeit
auswirken. Dies gilt auBerhalb der Ferienzeiten fir
den Bayerischen Wald und den Schwarzwald ver-
starkt fur die Wochenenden, da dort besonders viele
Besucher die Angebote der Gesellschaft wahrneh-
men. Besonders hohe Temperaturen kdnnen sich al-
lerdings auch negativ auf das Besucherverhalten

auswirken.

In den vergangenen Jahren gab es keine auBerge-
wohnlichen Faktoren, die die Marktentwicklung im

Bereich der Freizeitgestaltung beeinflusst haben.

5.4. Abhingigkeit der Emittentin von Patenten

und Lizenzen

Die Emittentin und ihre Tochtergesellschaften halten
keine Patente oder Lizenzen. Die Gruppe ist auch
nicht von Industrie-, Handels- oder Finanzierungsver-
trdgen abhangig.

5.5. Angaben zur Wettbewerbsposition der eak

Gruppe

Soweit im Rahmen dieses Prospekts Angaben zu et-
waigen Wettbewerbsstarken und zur Wettbewerbs-
position der eak Gruppe gemacht werden, beruhen
diese ausschlieBlich auf subjektiven Einschatzungen
der Emittentin. Die Naturerlebniseinrichtungen der
eak stehen grundsatzlich im Wettbewerb mit einer
Vielzahl von Freizeitattraktionen, z. B. Fun- und Frei-
zeitparks, Tierparks, etc. die sich jedoch in ihrer Aus-
richtung und den Angeboten deutlich von der eak
unterscheiden. Es ist daher nicht méglich aus diesem
Bereich geeignete direkte Wettbewerber zu identifi-

zieren und zu analysieren.

Auch sieht sich die Gesellschaft mit ihren bestehen-
den Naturerlebniseinrichtungen kaum im Wettbe-
werb mit anderen Anbietern. Die Einzugsgebiete der
Naturerlebniseinrichtungen der eak Gruppe sind aus-
reichend groB, um einen direkten Wettbewerb mit
dhnlichen Naturerlebniseinrichtungen zu vermeiden.
Allerdings sieht sich die Gesellschaft durchaus im
Wettbewerb mit anderen Anbietern um zukinftig
profitable Standorte fur weitere Naturerlebniseinrich-
tungen. Hier konkurriert die eak Gruppe sowohl mit
anderen kommerziellen Anbietern als auch mit loka-
len und regionalen Non-Profit Anbietern. Die Gesell-
schaft sieht zwar kostenseitig grundsatzlich einen
Nachteil gegeniber diesen Non-Profit Anbietern, ist
allerdings der Auffassung, dass sie diesen Nachteil
durch einen Vorsprung an Professionalitat und Erfah-
rung ausgleichen kann. Im Bereich der kommerziellen
Anbieter sieht die Gesellschaft aktuell in Deutschland

keinen Wettbewerber, welcher einen ahnlichen Pro-
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fessionalisierungsgrad aufweisen kann oder Uber ei-
nen ahnlichen Erfahrungsschatz verfiigt. Trotzdem
sieht die Gesellschaft es als notwendig an, Gber eine
zligige Expansion in den kommenden Jahren, diesen
Vorsprung gegeniiber den Wettbewerbern auszu-

bauen.

Da die gastronomischen Angebote sowie der Verkauf
von Merchandiseartikeln direkt an die Naturerlebnis-
einrichtungen gekoppelt sind, sieht die eak Gruppe
an den jeweiligen Standorten keinen wesentlichen
Wettbewerb in diesen Geschéaftsbereichen. Einem
Wettbewerb durch standortferne Angebote kann
durch die hohe Qualitat der Angebote der eak Grup-

pe ausreichend begegnet werden.

Da der Geschéftsbereich Seminare, Events und Team-
trainings weniger als 10 % der Umsatze der Gesell-
schaft ausmacht, wurde auf eine eigene Wettbe-
werbsanalyse verzichtet.

5.6. Wettbewerbsstirken

Die wesentlichen Starken der eak beruhen aus Sicht

der Emittentin auf folgenden Faktoren:

Bauweise und langjahrige Expertise

Die eak verflgt als erste Anbieterin von Baumwipfel-
pfaden in Holzbauweise in Deutschland Uber eine
langjdhrige Expertise. Diese im Einklang mit der Na-
tur stehende Bauweise der Pfade wird nach Ansicht
der Gesellschaft von den Kunden besonders ge-
schatzt. Durch das Entwickeln und Betreiben von ent-
sprechenden Naturerlebniseinrichtungen in den ver-
gangenen Jahren konnte die eak in diesem Bereich,

ihrer Ansicht nach, besondere Erfahrung sammeln.
Ganzjahrig nutzbare Naturerlebniseinrichtungen
Die Naturerlebniseinrichtungen wurden bzw. werden

so errichtet, dass sie ganzjahrig nutzbar sind. Hierbei

spielt die Standortauswahl und die am jeweiligen

Standort gegebenen Witterungsbedingungen nach
Ansicht der Gesellschaft eine wesentliche Rolle. Zur
Standortauswahl nutzt die eak ihre Erfahrungswerte
und erstellt, nach eigener Einschédtzung, aussagekréf-

tige Analysen.

Individuelle und einzigartige Konzeption

Die Baumwipfelpfade verfiigen nach Ansicht der Ge-
sellschaft Uber Aussichtstirme mit hohem architek-
tonischen Anspruch sowie Rutschen mit ebenfalls

hohem Erlebniswert.

Barrierefreiheit

Séamtliche Baumwipfelpfade erméglichen den Zugang

fur Familien mit Kinderwagen und fiir Rollstuhlfahrer.

Hohe Besucherzahlen

Durch die hohen Besucherzahlen in den vergangenen
Jahren Uber alle Naturerlebniseinrichtungen hinweg,
fuhlt sich die Emittentin in ihrer Geschaftsstrategie

bestatigt.
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6.1. Uberblick iiber die eak Gruppe

Die Erlebnis Akademie AG ist Muttergesellschaft der

zur eak Gruppe gehérenden Unternehmen.
Die Organisationsstruktur der Gruppe mit den wich-

tigsten Beteiligungen zum Prospektdatum wird in
Abbildung 2 verdeutlicht.

Abbildung 2: Organigramm der eak AG

Erlebnis Akademie AG
100% 37,.97% 100%
Akademie Adre- Die Erlebnis-
. , . DoNature
nalinovych Gastronomie GmbH

Z4%itkd s.r.o. GmbH 9
80% 20%
St o] Stezka Korunami

Stromu

Stromu s.r.o.
Krkonose s.r.o.

Tabelle 6: Angaben zu den wichtigsten Beteiligungen

Gezeichnetes Kapital
Name der Gesellschaft (sofern nicht anders ange- Beteiligungsquote* Sitz

geben in TEUR)
Die Erlebnis-Gastronomie 79 37,97 % Chamerau , Deutschland
GmbH
DoNature gemeinniitzige 25 100 % Bad Kotzting, Deutschland
GmbH
Akademie Adrenalinovych | ¢ 11 190 09 czkr 100 % Zbytina, Tschechien
Zazitku s.r.o
:trejka Korunami Stromu 200.000,00 CZK** 20 % Lipno, Tschechien
Stezka Korunami Stromu 200.000,00 CZK** 80 % Svpboda nad Upou, Tsche-
Krkonose s.r.o. chien

* durchgerechnete Beteiligungsquote der eak AG
** CZK — Tschechische Kronen
Quelle: Angaben der Gesellschaft
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6.2. Liste der wichtigsten Beteiligungen

Tabelle 6 zeigt zentrale Angaben (Stand: Prospektda-
tum) zu den zur eak Gruppe gehdrenden Unterneh-
men. Die Beteiligungsquote an den Unternehmen

entspricht gleichzeitig dem Anteil der Stimmrechte.

7.1. Umweltfragen, die die Verwendung der

Sachanlagen beeinflussen kénnen

Die eak unterliegt im Rahmen ihrer Geschéftstatig-
keit, insbesondere dem Betrieb von Naturerlebnisein-
richtungen regulatorischen Vorschriften, die insbe-
sondere Schutzvorschriften zugunsten des Umwelt-
schutzes enthalten.

Vor Erteilung einer Baugenehmigung, die zwingend
fur jede Naturerlebniseinrichtung zu erteilen bzw.
einzuholen ist, werden im Zuge dieses Baugenehmi-
gungsverfahrens sowohl landes-, als auch bundes-
rechtliches Umweltschutzgesetz von den zustéandigen
Behorden geprift. Darliber hinaus werden die Na-
turerlebniseinrichtungen von der eak mdglichst um-

weltschonend geplant und erstellt.

Es stellen sich bei der Geschéftstatigkeit der Emitten-
tin regelmaBig umweltrelevante Fragen hinsichtlich
der hierzu eingesetzten bzw. errichteten Sachanla-

gen.

8.1. Finanzlage

Zur Darstellung von Herkunft und Verwendung der
Finanzmittel sowie zur Offenlegung der Entwicklung
der finanziellen Lage wurden die Kapitalflussrech-
zum 31.12.2013 und zum

31.12.2014 aus dem internen Berichtswesen der Ge-

nungen (nach HGB)

sellschaft herangezogen. Diese werden in Tabelle 7

zusammenfassend dargestellt. Die Tabelle zeigt Mit-
telzufluss und —abfluss nach Art der Tatigkeit (Ge-
schaftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzie-
rungstatigkeit). Positive Betrdge (+) bedeuten Mittel-

zufluss, negative Betrage (-) stehen fir Mittelabfluss.

Im Geschéftsjahr 2014 konnte ein Jahrestberschuss
in Hohe von TEUR 202 (Vorjahr: TEUR 134) erzielt
werden. Die Steigerung des Jahresiberschusses im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum ist im Wesentlichen
auf die Er6ffnung des Naturerbe Zentrums Riigen im
Jahr 2013 zuriickzufiihren, welches im Geschéftsjahr
2014 erstmalig vollstdndig zum Ergebnis beigetragen
hat.

Auf das Anlagevermdgen entfielen im Geschaftsjahr
2014 Abschreibungen in Héhe von TEUR 956 (Vor-
jahr: TEUR 545). Die Erhéhung der Abschreibungen
resultiert zum Teil aus einer auBerplanmaBigen Ab-
schreibung des Hochseil- und Kletterparks Mitterfels
(TEUR 122) sowie den Abschreibungen auf den im
Geschéftsjahr 2014
Schwarzwald (TEUR 151).

eroffneten  Baumwipfelpfad

Die sonstigen zahlungsunwirksamen Ertrdge in 2014
beliefen sich auf TEUR 258 (Vorjahr: TEUR 141). Diese
setzen sich wie folgt zusammen: Aktivierte Eigenleis-
tung TEUR 123 (Vorjahr: TEUR 139), Erhéhung aktive
Rechnungsabgrenzungsposten TEUR 129 (Vorjahr:
TEUR 2) sowie Zinsertrag, der dem Darlehenskonto
der Die Erlebnis Gastronomie GmbH gutgeschrieben
wird, in Héhe von TEUR 6.

Die Restbuchwerte Anlagenverkauf in Hohe von
TEUR 189 ergeben sich im Wesentlichen aus dem An-
lagenabgang des Anlagevermogens fiir den Baum-
wipfelpfad in Ebrach in Hohe von TEUR 187 (Vorjahr:
TEUR 1). In diesem Fall wurden die Planungen fir die

Errichtung an einen Dritten verauBert.

Im Geschéftsjahr 2014 ergab sich eine Abnahme der
Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leis-

tungen sowie anderer Aktiva in Hohe von TEUR 63
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(Vorjahr: Abnahme TEUR 277). Diese setzt sich wie
folgt zusammen: Abnahme der Vorrate um TEUR 3
(Vorjahr: Zunahme TEUR 92) Abnahme der Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen um TEUR 32
(Vorjahr: Zunahme TEUR 5) sowie Abnahme der sons-
tigen Aktiva um TEUR 28 (Vorjahr: Abnahme 374
TEUR).

Im Geschéftsjahr 2014 ergab sich eine Zunahme der
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sowie anderer Passiva in Hohe von TEUR 869 (Vor-
jahr: Abnahme TEUR 414). Diese setzt sich wie folgt
zusammen: Zunahme der Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen um TEUR 555 (Vorjahr: Ab-
nahme TEUR 497) sowie Zunahme der sonstigen Pas-
siva um TEUR 314 (Vorjahr: Zunahme TEUR 83).

Damit ergibt sich ein Cash-Flow aus der ordentlichen
Geschéftstatigkeit in Hohe von TEUR 2.021 (Vorjahr:
TEUR 402).

Vom Cashflow aus Investitionstétigkeit in Héhe von
TEUR -4.830 entfielen im Geschéftsjahr 2014 auf Aus-
zahlungen flr Investitionen in das Anlagevermdgen
TEUR -4.840 (davon TEUR -4.513 auf den neuen
Baumwipfelpfad Schwarzwald sowie TEUR -184 auf
andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung)
sowie TEUR 10 auf Einzahlungen aus Anlagenabgan-
gen. Im Vorjahr wurde ein Cashflow aus Investitions-
tatigkeit in Hohe von TEUR -4.831 realisiert. Dieser ist
aufgegliedert in Investitionen in das Anlagevermdgen
in Hohe von TEUR -1.769 (davon TEUR -1.664 im Zu-
sammenhang mit der Errichtung des Naturerbe Zent-
rum Rugen), der Auflésung des Sonderpostens Zu-
schisse fur das Naturerbe Zentrum in Riigen in Hohe
von TEUR -681, dem Aufbau von Forderungen aus
Zuschissen in Héhe von TEUR -2.831 sowie Einzah-

lungen aus Anlagenabgangen in Hohe von TEUR 27.

Die Einzahlungen durch Gesellschafter in Hohe von
TEUR 1.297 erfolgten im Geschéftsjahr 2014 in zwei
separaten Barkapitalerhdhungen im Februar (TEUR
701) und im Juni (TEUR 596).

Die Einzahlungen aus Darlehensaufnahmen in Hohe
von TEUR 2.632 (Vorjahr: TEUR 2.664) bestanden in
2014 in voller Hohe aus langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten (Vorjahr: TEUR 396 langfristige und TEUR
2.268 fur kurzfristige Finanzverbindlichkeiten). Die
Auszahlungen fir Darlehenstilgungen sind in 2014 in
Hohe von TEUR 463 flr langfristige Finanzverbind-
lichkeiten (Vorjahr: TEUR 335) und TEUR 2.268 fir
kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (Vorjahr: TEUR
16) aufgeteilt.

Die im Geschéftsjahr 2014 ausbezahlten Zuschisse
des Landesforderinstitut Mecklenburg-Vorpommern,
Schwerin, in Hohe von TEUR 2.232 entfallen vollstan-

dig auf das Naturerbe Zentrum Rigen.

Somit ergibt sich ein Cash-Flow aus Finanzierungsta-
tigkeit in H6he von TEUR 3.430 (Vorjahr: TEUR 2.313).

In der Addition aus den Cash-Flows aus laufender
Geschéftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzie-
rungstéatigkeit ergibt sich fur das Geschéftsjahr 2014
eine zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmit-
telfonds in Hoéhe von TEUR 621 (Vorjahr: TEUR -
2.089).

Ausgehend von der Ausgangsbasis des Finanzmittel-
fonds am Anfang des Geschéftsjahres 2014 in Hohe
von TEUR 331 (Vorjahr: TEUR 2.420) ergibt sich ein
Endbestand des Finanzmittelfonds im Geschaftsjahr
2014 in Hohe von TEUR 952 (Vorjahr: TEUR 331).

Im Ubrigen wird auf die in Teil L. dieses Prospekts
enthaltenen Lageberichte der Gesellschaft fur den

genannten Zeitraum verwiesen.
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Tabelle 7: Kapitalflussrechnung der Erlebnis Akademie AG

|
2w

Jahrestiberschuss 134 202
+ Abschreibungen auf das Anlagevermdgen 545 956
- sonstige zahlungsunwirksame Ertrage -141 -258
+ Restbuchwerte Anlagenverkauf 1 189
- / + Zunahme/Abnahme Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
. 277 63

anderer Aktiva
+ / - Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie an-

. -414 869
derer Passiva
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit 402 2.021
+ Einzahlungen aus Anlagenabgéngen 27 10
- Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevermdgen -1.769 -4.840
- Abnahme Sonderposten Zuschisse -681
- Zunahme Forderungen aus Zuschissen -2.381
Cashflow aus Investitionstétigkeit -4.804 -4.830
- Einzahlungen der Gesellschafter 1.297
+ Einzahlungen aus Darlehensaufnahmen 2.664 2.632
- Auszahlungen fiir Darlehenstilgungen -351 -2.731
+ Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen fiir Anschaffungen 2.232
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 2.313 3.430
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds -2.089 621
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 2420 331
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 331 952

Grundlage: internes Berichtswesen zum 31.12.2013 und 31.12.2014
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Tabelle 8: Ausgewihlte Ergebniskennzahlen der Erlebnis Akademie AG

11.-31.12. 11.-31.12.
Zeitraum 2013 2014
TEUR TEUR
Umsatzerltse 4316 5.775
Erhdhung od'er Verminderung des Bestands an fertigen und unferti- 0 14
gen Erzeugnissen
Andere aktivierte Eigenleistungen 139 123
Sonstige betriebliche Ertrage 55 127
Summe Erl6se* 4.510 6.039
Materialaufwand -779 -782
Rohergebnis** 3.731 5.257
Personalaufwand -1.805 -2.186
Abschreibungen -545 -956
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.055 -1.701
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 9 16
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -133 -128
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit 201 302
AuBerordentliche Aufwendungen -1 0
AuBerordentliches Ergebnis -1 0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -63 -94
Sonstige Steuern -4 -6
Jahresiiberschuss 134 202

*  Summe Erlése = Umsatzerlose + Erhohung oder Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen +
Andere aktivierte Eigenleistungen + Sonstige betriebliche Ertrage (ungepriift, nicht priiferisch durchgesehen)

**  Rohergebnis = Summe Erl¢se — Materialaufwand (ungepruft, nicht priferisch durchgesehen)
Grundlage: Jahresabschlisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014

8.2. Betriebsergebnisse

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage der Ge-
sellschaft werden in Tabelle 8 dargestellt und wurden
auf Basis der

31.12.2013 und 31.12.2014 entwickelt.

gepriften Jahresabschlisse zum

In 2014 erzielte die eak Umsatzerldse in einer Ge-
samthohe von TEUR 5.775 gegeniiber TEUR 4.316 in
2013 und eine Gesamtleistung in Hohe von TEUR

6.039 gegeniiber TEUR 4.510 in 2013. Damit stieg der
Umsatz um 33,82 %. Das Umsatzwachstum kam da-
bei vor allem aus dem Naturerbe Zentrum Rigen
(NEZR) (TEUR 2.972 bei knapp Utber 300.000 Besu-
chern gegentiber TEUR 1.722 bei knapp 180.000 Be-
suchern in 2013). 2014 war das erste volle Betriebs-
jahr des NEZR. Der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald
in Neuschdnau erzielte mit TEUR 1.572 nahezu die
Vorjahresumsatze (TEUR 1.590). Der Baumwipfelpfad
Schwarzwald in Bad Wildbad konnte durch die ver-

67



Teil C. Beschreibung der Erlebnis Akademie AG

spatete Eroffnung im Geschéftsjahr 2014 kein positi-
ves Ergebnis mehr beitragen. Mit einem Umsatz von
TEUR 367 konnte trotz der spaten Teileroffnung Ende
September 2014 noch ein guter Umsatz bei knapp
60.000 Besuchern erzielt werden.

Der Bereich fitalPARCs blieb mit TEUR 191 hinter den
Erwartungen zuriick (Vorjahr TEUR 336) und wurde
2015 eingestellt.

Der Materialaufwand liegt mit TEUR 782 nahezu auf
dem Vorjahresniveau von TEUR 779. Dabei entfielen
TEUR 472 auf Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Be-
triebsstoffe (Vorjahr: TEUR 451) sowie TEUR 310 auf
Aufwendungen fir bezogene Leistungen (Vorjahr:
TEUR 328).

Folglich stieg das Rohergebnis im Berichtszeitraum
auf TEUR 5.257 (Vorjahr: TEUR 3.731). Dies entspricht
87,05 % der Gesamtleistung (Vorjahr: 82,72 %).

Der Personalaufwand hat sich im Geschéftsjahr 2014
aufgrund der Inbetriebnahme des Naturerbe Zent-
rums Rlgen in 2013 und des Baumwipfelpfads
Schwarzwald in 2014 auf TEUR 2.186 erhoht (Vorjahr:
TEUR 1.805). Die Mitarbeiterzahl hat sich wahrend-
dessen von 63 im Jahresdurchschnitt 2013 auf 86 im
Jahresdurchschnitt 2014 erh6ht.

Auf das Anlagevermdgen entfielen im Geschaftsjahr
2014 Abschreibungen in Héhe von TEUR 956 (Vor-
jahr: TEUR 545). Die Erhéhung der Abschreibungen
resultiert zum Teil aus einer auBerplanmaBigen Ab-
schreibung des Hochseil- und Kletterparks Mitterfels
(TEUR 122) sowie den Abschreibungen auf den im
2014  erdffneten
Schwarzwald (TEUR 151).

Geschéaftsjahr Baumwipfelpfad

Von den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in
Hoéhe von TEUR 1.701 (Vorjahr: TEUR 1.055) entfielen
TEUR 350 auf Miet- und Pachtzahlungen (Vorjahr:
TEUR 171) sowie damit assoziierte Nebenkosten in
Hoéhe von TEUR 142 (Vorjahr: TEUR 85), TEUR 63 auf

Versicherungen und Beitrdge (Vorjahr: TEUR 46),
TEUR 84 auf Reparaturen und Instandhaltungen (Vor-
jahr: TEUR 27), TEUR 84 auf Kfz-Kosten (Vorjahr:
TEUR 91), TEUR 547 auf Werbe- und Vertriebskosten
(Vorjahr: TEUR 290), TEUR 54 auf Rechts- und Bera-
tungskosten (Vorjahr: TEUR 18), TEUR 23 auf Ab-
schluss- und Prufungskosten (Vorjahr: TEUR 17) so-
wie TEUR 353 auf verschiedene sonstige betriebliche
Aufwendungen (Vorjahr: TEUR 311).

Von den Zinsen und dhnlichen Aufwendungen in H6-
he von TEUR 128 (Vorjahr: TEUR 133) entfielen
TEUR 120 auf Zinsen fur langfristige Verbindlichkei-
ten (Vorjahr: TEUR 125).

Somit ergibt sich im Jahr 2014 ein Ergebnis der ge-
wdhnlichen Geschaftstatigkeit in Hohe von TEUR 302
(Vorjahr: TEUR 201).

Von den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in
Hohe von TEUR 94 (Vorjahr: TEUR 63) entfallen
TEUR 46 (inkl. Vorauszahlung) auf die Kérperschafts-
steuer (Vorjahr: TEUR 31) sowie TEUR 45 (inkl. Vo-
die Gewerbesteuer

rauszahlung auf

TEUR 30).

(Vorjahr:

Insgesamt konnte im Geschéftsjahr 2014 ein Jahres-
Uberschuss in Hohe von TEUR 202 erwirtschaftet
werden (Vorjahr: TEUR 134).

8.3. Wesentliche Faktoren mit potenziellem
Einfluss auf die Geschéaftstatigkeit der
Emittentin

Zu den staatlichen, wirtschaftlichen, steuerlichen,
monetdren oder politischen Strategien oder Fakto-
ren, welche die Geschéfte der Gesellschaft direkt oder
indirekt unter Umstanden wesentlich beeintrachtigen
kénnen, wird auf den in Teil 1. dieses Projekts enthal-
tenen Lagebericht der Gesellschaft fir den genann-

ten Zeitraum verwiesen.
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9.1. Kapitalausstattung

Tabelle 9 zeigt die Vermdgens- und Kapitalausstat-
tung der eak AG anhand der Bilanz jeweils zum Stich-
tag 31.12.2013 sowie 31.12.2014. Innerhalb von 12
Monaten nach dem Bilanzstichtag féllige Teilbetrage
der Forderungen und Verbindlichkeiten werden da-
bei als kurzfristige behandelt, alle anderen als lang-
fristige.

Beschreibung des Geschiftsjahrs 2014

Die Erhdhung des Anlagevermodgens im Geschéfts-
jahr 2014 von TEUR 6.946 auf TEUR 10.760 ist im We-
sentlichen auf den Zugang des Baumwipfelpfads
Schwarzwald zuriickzufiihren (TEUR 4.513). Dem ge-

genlber stehen Anlagenabgange in Hohe von
TEUR 262 sowie Abschreibungen in Hohe von
TEUR 956.

Der Rickgang des Umlaufvermogens im Geschéfts-
jahr 2014 von TEUR 3.020 auf TEUR 1.328 resultiert in
Uberwiegendem MaBe aus der Aufldsung von Forde-
rungen aus Zuschussen in Hoéhe von TEUR 2.381 so-
Kassenbestandes

wie der

TEUR 621.

Erhéhung des um

Insgesamt hat sich die Bilanzsumme der Gesellschaft

im Geschaftsjahr 2014 von TEUR 10.002 um
TEUR 2.251 auf TEUR 12.253 erhoht.
Die Erhdhung des gezeichneten Kapitals von

TEUR 306 auf TEUR 1.375 resultiert aus zwei Barkapi-
talerhdhungen in Hohe von TEUR 34 bzw. TEUR 119
sowie einer Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln
in Hohe von TEUR 917.

Der Anstieg der Kapitalriicklage von TEUR 2.416 auf
TEUR 2.643 setzt sich aus den Agios der beiden Bar-
kapitalerhdhungen in H6éhe von TEUR 1.144 sowie

dem Abfluss von TEUR 917 im Zuge der Kapitalerho-
hung aus Gesellschaftsmitteln zusammen.

Aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres in Hohe von
TEUR 610 sowie dem Jahresiberschuss des Ge-
schaftsjahres 2013 ergibt sich ein Gewinnvortrag in
der Bilanz 2014 in Hohe von TEUR 744. Zudem konn-
te im Jahr 2014 ein Jahresiberschuss in Hohe von
TEUR 202 realisiert werden.

Die Eigenkapitalquote der Gesellschaft (buchmaBiges
Eigenkapital als Anteil an der Bilanzsumme) konnte
im Geschéftsjahr 2014 somit von 34,9 % zu Beginn
des Geschéftsjahres auf 40,7 % zum Ende des Ge-

schaftsjahres gesteigert werden.

Wahrend des Geschéftsjahres 2014 konnten die Ver-
bindlichkeiten  gegeniber
TEUR 5.938 (davon TEUR 2.524 kurzfristige Verbind-
lichkeiten) zu
TEUR 5.746 (davon TEUR 612 kurzfristige Verbind-
lichkeiten) zum Ende des Geschaftsjahres reduziert

Kreditinstituten  von

Beginn des Geschéftsjahres auf

werden.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen sind wahrend des Geschéftsjahres 2014 von
TEUR 330 (davon TEUR 325 kurzfristige Verbindlich-
keiten) zu Beginn des Geschéftsjahres auf TEUR 884
(davon TEUR 872 kurzfristige Verbindlichkeiten) zum

Ende des Geschéftsjahres angestiegen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben sich wahrend
des Geschaftsjahres 2014 von TEUR 142 (davon
TEUR 142 kurzfristige Verbindlichkeiten) zu Beginn
des Geschéftsjahres auf TEUR 517 (davon TEUR 427
kurzfristige Verbindlichkeiten) zum Ende des Ge-

schaftsjahres erhoht.
Beschreibung des Geschéftsjahrs 2013
Die Erhdhung des Anlagevermdgens im Geschafts-

jahr 2013 von TEUR 5.611 auf TEUR 6.946 ist im We-

sentlichen auf den Zugang des Naturerbe Zentrums
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Rigen zurtickzufihren (TEUR 1.664 inkl. aller mit dem
Naturerbe Zentrum Rigen assoziierter Anlagenzu-
gange). Dem gegeniiber stehen Anlagenabgange in
Hoéhe von TEUR -31 sowie Abschreibungen in Héhe
von TEUR 545.

Der Anstieg des Umlaufvermdgens im Geschaftsjahr
2013 von TEUR 3.005 auf TEUR 3.020 resultiert vor-
nehmlich aus der Erhéhung des Bestandes an sonsti-
gen Vermodgensgegenstanden um TEUR 2.178 sowie
der des Kassenbestandes

Verminderung um

TEUR 2.089.

Insgesamt hat sich die Bilanzsumme der Gesellschaft
im  Geschaftsjahr 2013 von TEUR 8.650
TEUR 1.353 auf TEUR 10.002 erhoht.

um

Das gezeichnete Kapital sowie die Kapitalriicklage
haben sich im Geschaftsjahr 2013 nicht verandert.

Aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres in Hohe von
TEUR 424 sowie dem Jahresuberschuss des Ge-
schéftsjahres 2012 ergibt sich ein Gewinnvortrag in
der Bilanz 2013 in H6he von TEUR 610. Zudem konn-
te im Jahr 2013 ein Jahresiberschuss in Hohe von
TEUR 134 realisiert werden.

Die Eigenkapitalquote der Gesellschaft (buchmé&Biges
Eigenkapital als Anteil an der Bilanzsumme) hat sich
im Geschéftsjahr 2013 somit von 39,2 % zu Beginn
des Geschéftsjahres auf 34,9 % zum Ende des Ge-

schaftsjahres vermindert.

Wahrend des Geschaftsjahres 2013 haben sich die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von
TEUR 3.630 (davon TEUR 81 kurzfristige Verbindlich-
keiten) zu Beginn des Geschéftsjahres auf TEUR 5.938
(davon TEUR 2.524 kurzfristige Verbindlichkeiten)
zum Ende des Geschéftsjahres durch die Investitio-

nen in das Naturerbe Zentrum Rlgen erhoht.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-

gen haben sich wéhrend des Geschaftsjahres 2013

von TEUR 827 (davon TEUR 827 kurzfristige Verbind-
lichkeiten) zu
TEUR 330 (davon TEUR 330 kurzfristige Verbindlich-
keiten) zum Ende des Geschéftsjahres reduziert.

Beginn des Geschéftsjahres auf

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben sich wahrend
des Geschaftsjahres 2013 von TEUR 87 (davon
TEUR 87 kurzfristige Verbindlichkeiten) zu Beginn des
Geschaftsjahres auf TEUR 142 (davon TEUR 142 kurz-
fristige Verbindlichkeiten) zum Ende des Geschéfts-

jahres erhoht.
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Tabelle 9: Vermogenslage und Kapitalausstattung der Erlebnis Akademie AG

31.12. 31.12.
Stichtag 2013 2014

TEUR TEUR
Aktiva
Immaterielle Vermdgensgegenstande 25 28
Sachanlagen 6.361 10.178
Finanzanlagen 559 555
Anlagevermoégen* 6.946 10.760
Vorrate 124 121
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 2.565 255
Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten
und Schecks 331 92
Umlaufvermégen** 3.020 1.328
Rechnungsabgrenzungsposten 36 165
Summe Aktiva 10.002 12.253
Passiva
Gezeichnetes Kapital 306 1.375
Kapitalriicklage 2416 2.643
Gewinnrilicklage 21 21
Gewinn- und Verlustvortrag 610 744
Jahrestiberschuss 134 202
BuchmaiBiges Eigenkapital 3.487 4.987
Riickstellungen 104 119
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.939 5.746
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 330 884
Sonstige Verbindlichkeiten 142 517
Verbindlichkeiten 6.411 7.147
Summe Passiva 10.002 12.253

*  Anlagevermogen = Immaterielle Vermdgensgegenstande + Sachanlagen + Finanzanlagen (ungepruft, nicht priferisch

durchgesehen)

** Umlaufvermogen = Vorrate + Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande + Kassenbestand, Bundesbankguthaben,

Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks (ungepriift, nicht priferisch durchgesehen)
Grundlage: Geprifte Jahresabschlisse nach HGB zum 31.12.2013 und 31.12.2014
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9.2. Beschridnkungen des Riickgriffs auf die Ei-

genkapitalausstattung

Beschrankungen des Ruckgriffs auf die Eigenkapital-
ausstattung, die die Geschéafte der Emittentin direkt
oder indirekt wesentlich beeintrdchtigt haben oder
unter Umstanden kdnnen, bestehen zum Prospektda-

tum nicht.

10.1. Erkldrung zum Geschéftskapital

Die eak Gruppe verfligt derzeit nach ihrer Auffassung
Uber ausreichend Geschéftskapital, um ihren gegen-
wartigen, fir die kommenden zwolf Monate abseh-
baren Geschéftsbedarf vollstandig zu decken. Die aus
der Kapitalerhohung zuflieBenden Mittel dienen rein
der Wachstumsfinanzierung im Rahmen der Erweite-

rung des bestehenden Geschéftsbetriebes.

10.2. Eigenkapitalausstattung

Tabelle 10 zeigt die Eigenkapitalausstattung der Er-
lebnis Akademie AG zum 31.08.2015. Diese wurde auf
Basis des internen Berichtswesens der Gesellschaft
zum 31.08.2015 ermittelt.

Tabelle 10: Eigenkapitalausstattung der Erlebnis Akademie AG

Stichtag

31.08.2015

(ungepruft, nicht priferisch durchgesehen)

TEUR
Eigenkapital und Minderheitsanteile 5.228
- davon gezeichnetes Kapital (Aktienkapital) 1.375
- davon Kapitalriicklage 2.643
- davon Gesetzliche Ricklage (gesetzliche Reserven) 0
- davon Andere Riicklagen 21
- davon Minderheitsanteile 0
- davon Wahrungsdifferenz 0
- davon Gewinnvortrag 947
- davon Periodenergebnis, 01.01.15 bis 31.08.2015 242

Quelle: Internes Berichtswesen der Gesellschaft zum 31.08.2015
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10.3. Kapitalstruktur und Verschuldung
10.3.1. Kapitalstruktur
Tabelle 11 zeigt die Kapitalstruktur der eak AG zum

31.08.2015. Diese wurde auf Basis des internen Be-

richtswesens der Gesellschaft zum 31.08.2015 ermit-

telt.
Tabelle 11: Kapitalstruktur

Erlebnis Akademie AG 31.08.2015
(ungepruft, nicht priferisch durchgesehen)
TEUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten 1.562
- davon garantiert durch Dritte 0
- davon besichert* 1.070
- davon unbesichert 492
Langfristige Verbindlichkeiten 4.973
- davon garantiert durch Dritte 0
- davon besichert* 4973
- davon unbesichert 0

Eigenkapital
- davon gezeichnetes Kapital (Aktienkapital) 1.375
- davon Gesetzliche Ricklage (gesetzliche Reserven) 0
- davon Andere Riicklagen 2.664
Gesamt 4.039

*  Die kurz-, wie auch langfristigen Verbindlichkeiten sind durch Sicherungstibereignung aller Naturerlebniseinrichtungen an
die jeweils darlehensgebende Bank, durch personliche Hochstbetragsbiirgschaften der Vorstandsmitglieder der Gesell-
schaft sowie durch Guthabenverpfandung (zwei Festgeldkonten) der Gesellschaft an die Sparkasse Freyung-Grafenau besi-
chert.

Quelle: Internes Berichtswesen der Gesellschaft zum 31.08.2015
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10.3.2. Verschuldung

Tabelle 12 zeigt die Verschuldung der eak AG zum
31.08.2015. Diese wurde auf Basis des internen Be-
richtswesens der Gesellschaft zum 31.08.2015 ermit-
telt.

Als Zahlungsmittel werden die Guthaben (Kontokor-
rentguthaben und Sparguthaben) bei Kreditinstituten
sowie der Kassenbestand ausgewiesen. Als Netto-
Finanzverschuldung ist die Summe von kurzfristiger
Netto-Finanzverschuldung und langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten ausgewiesen.

Tabelle 12: Verschuldung

Erlebnis Akademie AG 31.08.2015
(ungeprift, nicht priiferisch

durchgesehen)

TEUR

A. Zahlungsmittel 917
B. Zahlungsmittel-Aquivalente 0
C. Wertpapiere des Umlaufvermégens 0
D. Liquiditat (A.+B.+C.) 917
E. Kurzfristige Finanzforderungen 294
F. Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0
G. Kurzfristiger Anteil an langfristigen Finanzverbindlichkeiten 740
H. Sonstige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 822
I. Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (F.+G.+H.) 1.562
J. Kurzfristige Netto-Finanzverschuldung (I.-E.-D.) 351
K. Langfristige Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 4.883
L. Ausgegebene Schuldverschreibungen 0
M. Sonstige langfristige Finanzverbindlichkeiten 90
N. Langfristige Finanzverbindlichkeiten (K.+L.+M.) 4.973
0. Netto-Finanzverschuldung (J.+N.) 5.324

Quelle: Internes Berichtswesen der Gesellschaft zum 31.08.2015
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Die Emittentin selbst betreibt keine Forschungs- und
Entwicklungstatigkeiten. Sie halt keine Patente und

Lizenzen.

Von der Emittentin wurden in dem Zeitraum, der von
den historischen Finanzinformationen abgedeckt ist,
keine Forschungs- und Entwicklungstatigkeiten ge-

sponsert.

Der Bereich Forschung und Entwicklung der eak AG
umfasst im Wesentlichen marktbeobachtende und
trenderfassende Tatigkeiten. Dabei werden Naturer-
lebniseinrichtungen Uber das Internet, durch die Teil-
nahme an Kongressen, Symposien oder Messen und
durch Besuche von Einrichtungen analysiert. Zur
Prognostizierung der langfristigen Tragfahigkeit der
Geschéftsmodelle wird auf die Einschdatzung von
Trends durch Studien, z. B. des Umweltministeriums

oder Trendforschern abgestellt.

12.1. Jiingste Geschéftsentwicklung

Hinsichtlich der jingsten Geschéaftsentwicklung wird

auf Abschnitt F.1. dieses Prospekts verwiesen.

12.2. Geschiftsaussichten

Hinsichtlich der Geschaftsaussichten wird auf Ab-

schnitt F.2. dieses Prospekts verwiesen.

Hinsichtlich der von der Emittentin erstellten Ge-
winnprognosen bzw. —schatzungen wird auf Teil H.

dieses Prospekts verwiesen.

14.1. Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand

Der Vorstand der eak AG besteht aus folgenden zwei

Mitgliedern:

e Bernd Bayerkohler (Sprecher des Vorstands)

e  Christoph BlaB (Finanzvorstand)

Tabelle 13 fihrt ndhere Informationen zu den derzei-

tigen Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft auf.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der eak AG besteht aus sechs Mit-

gliedern:

e  Prof. Dr. Erich Wuhr (Vorsitzender)

e Michaela Kohlbeck (stellvertr. Vorsitzende)

e Bernd Plotz

e  Peter Siegert

e Anton Staudinger

e Theodor Zellner

Tabelle 14 flihrt weitere Informationen zu den derzei-

tigen Aufsichtsratsmitgliedern der Gesellschaft auf.

Oberes Management

Aufgrund der GroBe der eak AG verfigt diese Uber

keine zweite Managementebene.
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Tabelle 13: Informationen zu den Vorstandsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin

Vorstandsmitglied
(Sprecher des Vorstands)

Vorstandsmitglied

(Finanzvorstand)

Name

Bernd Bayerkohler

Christoph BlaB

Geschéftsanschrift

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Art einer etwaigen verwandtschaftlichen Beziehung
zwischen diesen Personen

keine

keine

Relevante Ausbildung

Diplom-Betriebswirt (FH)

Diplom-Kaufmann

Einschlagige Managementkompetenz und -erfahrung

13 Jahre Vorstand der Erleb-
nis Akademie AG.

8 Jahre gehobenes Ma-
nagement Deutsche Tele-
kom AG und DeTeSystem

Seit 1993 geschéftsfihrend und
als Gesellschafter in verschiede-
nen Unternehmen tétig (Verlage,
Software)

Namen samtlicher Kapital- und Personengesellschaften,
bei denen die Person wéhrend der letzten fiinf Jahre
Mitglied des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsor-
gans bzw. Gesellschafter war, unter Angabe der Tatsa-
che, ob die Mitgliedschaft in diesen Organen oder der
Gesellschafterstatus weiter fortbesteht

Bestehende Mandate:

e Aufsichtsrat der Verlag
Systemische Medizin AG

o Geschaftsfiihrer der Aka-
demie Adrenalinovych Za-
zitku s.r.o., Prachatice,
Tschechien

o Geschaftsfihrer der Bernd
& Birgit Bayerkdhler GbR

Nicht mehr bestehende
Mandate:

o Geschaftsfuhrer der Die
Erlebnis-Gastronomie
GmbH

Bestehende Mandate:

o Geschaftsfiihrer der DoNature
gemeinnitzige GmbH,

e Geschaftsfihrer der BlaB3 Betei-
ligungsgesellschaft mbH

e Geschaftsfihrer der Verlag fir
Ganzheitliche Medizin Dr. Erich
Wihr GmbH (ruhende Gesell-
schaft)

o Gesellschafter der SkaSys Pro-
duktionsgesellschaft mbH i.L.
Nicht mehr bestehende Manda-

te:

e Vorstand der Verlag Systemi-
sche Medizin AG

e Geschaftsfihrer der SkaSys
Produktionsgesellschaft mbH i.
L. (Software)

o Gesellschafter der Corporate
Excellence GmbH (Unterneh-

mensberatung)
Etwaige Verurteilungen wegen Betrugsdelikten wah- keine keine
rend zumindest der letzten funf Jahre
Detaillierte Angaben Uber etwaige Insolvenzen, Insol- keine Mit Beschluss vom 03.12.2014

venzverwaltungen oder Liquidationen wéahrend zumin-
dest der letzten finf Jahre von Unternehmen, bei denen
die besagte Person als Mitglied des Verwaltungs-, Lei-
tungs- oder Aufsichtsorgans bzw. Gesellschafter oder
als Mitglied des oberen Managements handelte

wurde von den Gesellschaftern
der SkaSys Produktionsgesell-
schaft mbH die Liquidation dieser
Gesellschaft beschlossen. Der Be-
schluss wurde am 09.01.2015 in
das Handelsregister eingetragen.
Zum Liquidator wurde Herr Peter
Lukas bestellt. Herr Christoph Blal3
war bis zum 31.12.2014 Geschafts-
fuhrer der SkaSys Produktionsge-
sellschaft mbH und wurde an-
schlieBend abberufen.
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Stellung bei der Emittentin Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied
(Sprecher des Vorstands) (Finanzvorstand)
Name Bernd Bayerkohler Christoph BlaB
Detaillierte Angaben zu etwaigen 6ffentlichen Anschul- | keine keine

digungen und/oder Sanktionen gegen die genannte
Person durch die gesetzlich befugten Stellen oder die
Regulierungsbehorde (einschlieBlich bestimmter Be-
rufsverbande) und ggf. Angabe, ob diese Person wah-
rend zumindest der letzten funf Jahre von einem Ge-
richt fir die Mitgliedschaft in einem Verwaltungs-, Lei-
tungs- oder Aufsichtsorgan eines Emittenten oder fur
die Tatigkeit im Management oder die Fiihrung der Ge-
schéafte eines Emittenten als untauglich angesehen
wurde

Quelle: Angaben der Gesellschaft
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Tabelle 14: Informationen zu den Aufsichtsratsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin

Aufsichtsratsvorsitzender

Stellvertr. Aufsichtsrats-
vorsitzende

Aufsichtsratsmitglied

Name

Prof. Dr. Erich Wiihr

Michaela Kohlbeck

Bernd Plotz

Geschaftsanschrift

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Art einer etwaigen verwandt-
schaftlichen Beziehung zwi-
schen diesen Personen

Schwager von Anton Stau-
dinger

keine

keine

Relevante Ausbildung

Zahnarzt

Rechtsanwaltin (Fachanwal-
tin fur Steuerrecht)

Rechtsanwalt

Einschlagige Management-
kompetenz und -erfahrung

« In eigener Praxis nieder-
gelassen (seit 1983)

» Geschaftsfuhrer des Ver-
lag fur Ganzheitliche Me-
dizin Dr. Erich Wihr
GmbH

» Geschaftsflhrer der Un-
ternehmensgruppe Dr.
Wihr GmbH (Beteili-
gungsgesellschaft)

« Senior Consultant der
Professor Wiihr und Sim-
mel Gesundheitsmana-
gementsysteme GbR

« In eigener Kanzlei nieder-
gelassen (seit 1990)

« In eigener Kanzlei nieder-
gelassen (seit 2001)

Namen samtlicher Kapital-
und Personengesellschaften,
bei denen die Person wah-
rend der letzten funf Jahre
Mitglied des Verwaltungs-,

Bestehende Mandate:

o Aufsichtsratsvorsitzender
und Aktionar der Verlag
Systemische Medizin AG

Bestehende Mandate:
keine

Nicht mehr bestehende
Mandate:

Bestehende Mandate:
keine

Nicht mehr bestehende
Mandate:

Leitungs- oder Aufsichtsor- o Gesellschafter der Unter- | keine keine
gans bzw. Gesellschafter war, nehmensgruppe Dr. Wiihr
unter Angab.e der Tats.achfe, GmbH (Beteiligungsge-
ob die Mitgliedschaft in die-
sellschaft)
sen Organen oder der Gesell-
schafterstatus weiter fortbe- ¢ Gesellschafter der Profes-
steht sor Wihr und Simmel Ge-
sundheitsmanagement-
systeme GbR
o Gesellschafter der Verlag
fur Ganzheitliche Medizin
Dr. Erich Wihr GmbH
Nicht mehr bestehende
Mandate:
o Gesellschafter der Corpo-
rate Excellence GmbH
(Unternehmensberatung)
Etwaige Verurteilungen we- keine keine keine

gen Betrugsdelikten wéhrend
zumindest der letzten funf
Jahre
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Tabelle 14: Informationen zu den Aufsichtsratsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin

Aufsichtsratsvorsitzender

Stellvertr. Aufsichtsrats-
vorsitzende

Aufsichtsratsmitglied

Name

Prof. Dr. Erich Wuhr

Michaela Kohlbeck

Bernd Plotz

Detaillierte Angaben Uber et-
waige Insolvenzen, Insolvenz-
verwaltungen oder Liquidati-
onen wahrend zumindest der
letzten flinf Jahre von Unter-
nehmen, bei denen die be-
sagte Person als Mitglied des
Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgans bzw. Gesell-
schafter oder als Mitglied des
oberen Managements han-
delte

keine

keine

keine

Detaillierte Angaben zu etwa-
igen offentlichen Anschuldi-
gungen und/oder Sanktionen
gegen die genannte Person
durch die gesetzlich befugten
Stellen oder die Regulie-
rungsbehdrde (einschlieBlich
bestimmter Berufsverbande)
und ggf. Angabe, ob diese
Person wahrend zumindest
der letzten fiinf Jahre von ei-
nem Gericht fir die Mitglied-
schaft in einem Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsor-
gan eines Emittenten oder fur
die Tatigkeit im Management
oder die Fihrung der Ge-
schéafte eines Emittenten als
untauglich angesehen wurde

keine

keine

keine
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Tabelle 14: Informationen zu den Aufsichtsratsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied

Name

Peter Siegert

Anton Staudinger

Theodor Zellner

Geschéftsanschrift

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Hafenberg 4
93444 Bad Kotzting

Art einer etwaigen verwandt- | keine Schwager von Prof. Dr. Erich | keine
schaftlichen Beziehung zwi- Wihr

schen diesen Personen

Relevante Ausbildung Dipl. Bankbetriebswirt Diplom-Kaufmann Lehramt

Einschlagige Management-
kompetenz und -erfahrung

« Bankvorstand

» Blrgermeister Markt
Schénberg

« Geschaftsfuhrer und Ge-
sellschafter verschiedener
Unternehmen (siehe un-
ten)

 Birgermeister Bad
Koétzting

+ Landrat des Landkreises

Cham

Prasident des Bayerischen

Landkreistages

+ Vizeprésident des Deut-
schen Landkreistages

* Président des Sparkassen-
verbands Bayern (SVB)
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Tabelle 14: Informationen zu den Aufsichtsratsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied

Name

Peter Siegert

Anton Staudinger

Theodor Zellner

Namen samtlicher Kapital-
und Personengesellschaften,
bei denen die Person wah-
rend der letzten funf Jahre
Mitglied des Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsor-
gans bzw. Gesellschafter war,
unter Angabe der Tatsache,
ob die Mitgliedschaft in die-
sen Organen oder der Gesell-
schafterstatus weiter fortbe-
steht

Bestehende Mandate:
keine

Nicht mehr bestehende
Mandate:

keine

Bestehende Mandate:

e Anton Staudinger Grund-
stiicksverwaltung Kurhotel

e Anton und Petra Staudinger
Vermietung und Verpach-
tung

o Geschéaftsflihrender Gesell-
schafter der TCM-Klinik Bad
Kotzting, Erste Deutsche
Klinik far Traditionelle Chi-
nesische Medizin GmbH

o Geschéftsflihrender Gesell-
schafter der sinoMed Ge-
schéftsfihrungs GmbH

o Kommanditist der sinoMed
Handels GmbH & Co. KG

o Geschéftsfliihrender Gesell-
schafter der China Trade
Chinesisch-Deutsche Han-
dels- und Entwicklungs
GmbH

o Kommanditist der IBH Im-
mobilien- und Beteili-
gungsholding Staudinger
KG

o Geschaftsflhrender Gesell-
schafter der SMB Systeml6-
sungen GmbH

o Geschaftsfuhrender Gesell-
schafter der Staudinger
Immobilien GmbH

o Kommanditist der
Staudinger Facility Man-
agement GmbH & Co. KG

o Geschéftsflihrender Gesell-
schafter der ASDE Grund-
stuicks- und Beteiligungsge-
sellschaft mbH

o Kommanditist der Hotel
Sonnenhof GmbH & Co. KG

¢ Kommanditist der Waldho-
tel Sonnenhof GmbH & Co.
KG Lam

o Geschaftsflihrender Gesell-
schafter der Hotel Sonnen-
hof Verwaltungs GmbH

o Kommanditist der Golfclub
Sonnenhof GmbH & Co. KG

o Aufsichtsrat der Verlag Sys-
temische Medizin AG

Nicht mehr bestehende

Mandate:

keine

Bestehende Mandate:

e Prasident Bayerisches Ro-
tes Kreuz (ehrenamtlich)

e Aufsichtsratsvorsitzender
Sozialservice-Gesellschaft
des Bayerischen Roten
Kreuzes GmbH (ehren-
amtlich)

e Aufsichtsratsvorsitzender
Zentrale Abrechnungs-
stelle fir den Rettungs-
dienst Bayern GmbH (eh-
renamtlich)

o Aufsichtsratsvorsitzender
Blutspendedienst des
Bayerischen Roten Kreu-
zes gemeinnitzige GmbH
(ehrenamtlich)

o Aufsichtsratsvorsitzender
der G6tz-Management-
Holding AG

Nicht mehr bestehende
Mandate:

¢ Geschéftsfiihrender Prési-
dent des Sparkassenver-
bands Bayern

o Aufsichtsratsvorsitzender
in den Unternehmen der
Versicherungskammer
Bayern (VKB)

o Aufsichtsratsvorsitzender
der Landesbausparkasse
Bayern

e Aufsichtsrat der DEKA-
Bank Girozentrale A6R

e Aufsichtsrat der Finanzin-
formatik (FI) GmbH

o Aufsichtsrat der Deut-

scher Sparkassenverlag
GmbH
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Tabelle 14: Informationen zu den Aufsichtsratsmitgliedern

Stellung bei der Emittentin | Aufsichtsratsmitglied Aufsichtsratsmitglied Aufsichtsratsmitglied
Name Peter Siegert Anton Staudinger Theodor Zellner
Etwaige Verurteilungen we- keine keine keine

gen Betrugsdelikten wahrend
zumindest der letzten funf
Jahre

Detaillierte Angaben Uber et- | keine keine keine
waige Insolvenzen, Insolvenz-
verwaltungen oder Liquidati-
onen wahrend zumindest der
letzten flinf Jahre von Unter-
nehmen, bei denen die be-
sagte Person als Mitglied des
Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgans bzw. Gesell-
schafter oder als Mitglied des
oberen Managements han-
delte

Detaillierte Angaben zu etwa- | keine keine keine
igen offentlichen Anschuldi-
gungen und/oder Sanktionen
gegen die genannte Person
durch die gesetzlich befugten
Stellen oder die Regulie-
rungsbehdrde (einschlieBlich
bestimmter Berufsverbande)
und ggf. Angabe, ob diese
Person wahrend zumindest
der letzten fuinf Jahre von ei-
nem Gericht fir die Mitglied-
schaft in einem Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsor-
gan eines Emittenten oder fur
die Tatigkeit im Management
oder die Fihrung der Ge-
schéafte eines Emittenten als
untauglich angesehen wurde
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14.2. Interessenkonflikt zwischen Verwaltungs-,

Geschiftsfiihrungs- und Aufsichtsorganen

Potenzielle Interessenkonflikte

Das Vorstandsmitglied Christoph BlaB halt zum Pros-
pektdatum direkt und indirekt insgesamt 8,06 % der
Aktien der Gesellschaft. Das Vorstandsmitglied Bernd
Bayerkdhler halt zum Prospektdatum mit Familien-
mitgliedern insgesamt 4,18 % der Aktien der Gesell-
schaft. In den Doppelrollen von Christoph Bla und
Bernd Bayerkdhler als Mitglieder des Vorstands ei-
nerseits und private Aktionare der Gesellschaft ande-
rerseits kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt an-
gelegt sein. So kdnnte z. B. das Interesse eines Aktio-
nars in der Ausschittung einer moglichst hohen Di-
vidende liegen, wahrend das Interesse eines Vor-
stands darin bestehen kann, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, mithin weniger Dividende auszu-

schiitten, um z. B. kiinftiges Wachstum zu finanzieren.

AuBerdem ist Bernd Bayerkohler in Hohe von 12,66 %
an der Die Erlebnis Gastronomie GmbH beteiligt. Die
eak AG ist wiederum in Héhe von 37,97 % an der Die
Erlebnis Gastronomie GmbH beteiligt. Auch hierin
kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt angelegt
sein. Auch in diesem Fall kdnnte z. B. das Interesse
eines privaten Anteilseigners in der Ausschiittung ei-
ner moglichst hohen Gewinnbeteiligung liegen, wah-
rend das Interesse eines Vorstandsmitglieds darin
bestehen kann, das Kapital in der Beteiligungsgesell-
schaft zu halten, um z. B. zukiinftiges Wachstum zu

finanzieren.

Daruber hinaus ist die Familie Bayerkohler Eigenti-
merin bzw. Vermieterin der Burordumlichkeiten der
Emittentin. Auch hierin kénnte ein Interessenkonflikt
angelegt sein. Dies ware der Fall, wenn etwa Raum-
lichkeiten von einem anderen Anbieter glinstiger be-
zogen werden konnten. Dann wirden Kostensen-

kungspotenziale nicht ausgeschdpft werden.

Die aktuelle Steuerberaterin der eak AG, Frau Aurelia
BlaB, ist als Familienangehorige des Vorstandsmit-
glieds Christoph BlaB ebenfalls einem potentiellen In-
teressenskonflikt ausgesetzt. In der Doppelrolle von
Aurelia BlaB als Familienangehorige eines Vor-
standsmitglieds und eines Aktionars einerseits und
als unabhangige Steuerberaterin der Gesellschaft an-
dererseits kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt
angelegt sein. Dies ware der Fall, wenn etwa die
Dienstleistungen als Steuerberater von einem ande-
ren Anbieter gunstiger oder qualitativ besser durch-
gefiihrt werden koénnten. Dann wiirden Kostensen-
nicht

kungs- und Qualitatssteigerungspotentiale

ausgeschopft werden.

Der Aufsichtsratsvorsitzende der eak, Dr. Erich Wiihr,
halt zum Prospektdatum mit Familienmitgliedern di-
rekt und indirekt insgesamt 27,47 % der Aktien der
Gesellschaft. Ferner halt das Aufsichtsratsmitglied
Anton Staudinger mit Familienmitgliedern zum Pros-
pektdatum 21,88 % der Aktien der Gesellschaft. In
den Doppelrollen von Dr. Erich Wihr und Anton
Staudinger als Aufsichtsratsvorsitzender bzw. Mit-
glied des Aufsichtsrats der Emittentin einerseits und
wesentliche Aktiondre andererseits, konnte ein po-
tenzieller Interessenskonflikt angelegt sein. Erneut
kdnnte z. B. das Interesse eines Aufsichtsratsmitglieds
der Emittentin darin liegen, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, mithin weniger Dividende auszu-
schitten, wahrend ein Aktiondr an einer mdoglichst
interessiert sein

hohen Dividendenausschittung

konnte.

Entsende- oder Bestellungsrechte

Es bestehen derzeit keine Vereinbarungen oder Ab-
machungen der Gesellschaft mit Hauptaktionaren,
Kunden oder Lieferanten der eak AG oder sonstigen
Personen, aufgrund derer eine der oben in Abschnitt
C.13.1. des Prospekts genannten Personen zu einem
Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs- oder Aufsichtsor-

gan bestellt wurden.
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VerauBerungsbeschriankungen

Soweit die in Abschnitt C.13.1. genannten Personen
zum Prospektdatum Aktien an der Emittentin halten,
liegen fur diese VerduBerungsbeschrankungen bzw.
Lock-up-Vereinbarungen fir einen Zeitraum von
sechs Monaten ab Notierungsaufnahme der Aktien
der Gesellschaft im Marktsegment m:access an der
Borse Minchen vor.

15.1. Vergiitungen

Vorstand

Das Vorstandsmitglied Bernd Bayerkdhler erhielt im
Geschéftsjahr 2014 eine feste Barvergiitung in Héhe
von EUR 74.400,00 und Sachleistungen in Hohe von
EUR 9.780,00 (PKW). Weiterhin wurden fir Herrn
Bayerkohler Rickstellungen fir Tantiemen in Hohe
von EUR 4.165,22 gebildet.

Das Vorstandsmitglied Christoph BlaB erhielt im Ge-
schaftsjahr 2014 eine feste Barvergiitung in Hohe von
EUR 74.400,00 und Sachleistungen in Hohe von
EUR 9.862,66,00 (PKW). Weiterhin wurden fir Herrn
BlaB Ruckstellungen fiir Tantiemen in Hohe von EUR
2.082,61 gebildet.

Ab dem 01.08.2015 erhalten die beiden Vorstands-
mitglieder eine feste Barvergltung in Hohe von
EUR 92.400,00 p. a. Das Fixgehalt veréndert sich kiinf-
tig zum August eines Jahres spatestens auf den der
Billigung des Jahresabschlusses folgenden Monats.
Dariiber hinaus erhalten die beiden Vorstandsmit-
glieder fur das Geschaftsjahr 2015 ergebnisabhangi-
ge Vergltungsbestandteile in Form einer langfristi-
gen, variablen Erfolgskomponente und einer kurzen,
fixen Erfolgskomponente sowie aktienkursabhangige

Vergutungsanteile und Aktienoptionen.

Die eak und ihre Beteiligungen haben den Mitglie-
dern des Vorstands zum Prospektdatum weder Dar-
lehen gewahrt, noch Blrgschaften oder andere Ge-

wahrleistungen fir sie Gbernommen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsratsvorsitzende, Herr Dr. Erich Wihr,
und die stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende, Mi-
chaela Kohlbeck, erhielten 2014 eine Aufsichtsrats-
vergltung in H6he von jeweils EUR 4.000,00.

Die Ubrigen Aufsichtsratsmitglieder, Bernd Pl6tz, An-
ton Staudinger, Peter Siegert und Theo Zellner erhiel-
ten 2014 eine Aufsichtsratvergitung in Héhe von je-
weils EUR 2.000,00.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben ferner An-
spruch auf Ersatz ihrer Auslagen sowie einen Ersatz
der auf ihre Vergutung und Auslagen entfallenden

etwaigen Umsatzsteuer.

Die eak und ihre Beteiligungen haben den Mitglie-
dern des Aufsichtsrats zum Prospektdatum weder
Darlehen gewéhrt, noch Birgschaften oder andere

Gewadhrleistungen fir sie Gbernommen.

15.2. Reserven und Riickstellungen fiir Pensions-

und Rentenverpflichtungen

Weder die Emittentin noch eine ihrer Beteiligungen
haben bis zum Prospektdatum Pensionszusagen fiir
bestehende oder ehemalige Vorstands- oder Auf-
sichtsratsmitglieder erteilt oder sind &ahnliche Ver-

pflichtungen eingegangen.
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16.1. Ende der Mandatsperioden von Vorstand
und Aufsichtsrat

Vorstand

Herr Bernd Bayerkdhler wurde erstmalig mit Auf-
sichtsratsbeschluss vom 20.07.2002 zum Vorstand
der Emittentin bestellt. Mit Aufsichtsratsbeschluss
vom 17.12.2006 wurde die Amtszeit von Herrn Bayer-
kohler bis zum 31.12.2011 verlangert. Mit Aufsichts-
ratsbeschluss vom 15.11.2011 wurde Herr Bayerkoh-
ler wiederholt in seinem Amt bestdtigt und seine
Amtszeit bis zum 31.12.2016 verlangert.

Herr Christoph BlaB wurde mit Aufsichtsratsbeschluss
vom 27.05.2011 mit Wirkung zum 01.06.2011 zum
Vorstand der eak bestellt. Die Amtszeit von Herrn
BlaB lauft bis zum 27.05.2016.

Aufsichtsrat

Die amtierenden Aufsichtsratsmitglieder wurden mit
Beschluss der Hauptversammlung vom 07.08.2014 in

den Aufsichtsrat gewahlt.

Die Amtszeit des Aufsichtsrats wahrt in Einklang mit
§ 102 Abs. 1 AktG, soweit die Hauptversammlung
nicht bei der Wahl einen kirzeren Zeitraum be-
schlieBt, bis zur Beendigung der Hauptversammlung,
die Uber die Entlastung des Aufsichtsrats flr das vier-
te Geschaftsjahr nach Beginn der Amtszeit beschlieBt.
Das Geschéftsjahr, in dem gewahlt wird, wird hierbei
nicht mitgerechnet. Die Amtszeit des amtierenden
Aufsichtsrats endet damit mit der Hauptversamm-
lung, die Uber die Entlastung des Aufsichtsrats fur
das Geschaftsjahr 2018 beschlieRt. Eine Wiederwahl

der Aufsichtsratsmitglieder ist zulassig.

16.2. Dienstleistungsvertrage zwischen Gesell-
schaft und Vorstand/Aufsichtsrat

GemaB den Anstellungsvertrdgen haben die Vor-
standsmitglieder der eak bei deren Ausscheiden un-
ter gewissen Voraussetzungen einen Anspruch auf

eine Abfindungszahlung.

Scheidet ein Vorstandsmitglied nach Vollendung des
50. Lebensjahres aber vor Vollendung des 65. Le-
bensjahres aus Griinden, die das Vorstandsmitglied
nicht zu vertreten hat, aus der eak aus oder kann ein
Vorstandsmitglied aus gesundheitlichen Grinden
seine Aufgaben nicht mehr ordnungsgeman erfiillen,
so erhalt es fur den Verlust des Arbeitsplatzes eine
Abfindung in Hohe eines zum Zeitpunkt des Aus-
scheidens gezahlten Bruttojahresgehalts. Der Abfin-
dungsanspruch entsteht nicht, sofern das Vor-
standsmitglied das Ausscheiden entsprechend einer
verhaltensbedingten Kindigung analog §1 KSchG
(Kindigungsschutzgesetz) zu vertreten hat. Der Ab-
findungsbetrag verringert sich um 50 %, sofern das
Vorstandsmitglied Anspruch auf eine Karenzentscha-
digung wegen eines nachvertraglichen Wettbewerbs-
verbots aus dem Anstellungsvertrag hat. Darlber
hinaus ist der Aufsichtsrat innerhalb von fiinf Jahren
nach Ausscheiden des Vorstandsmitglieds unter den
Voraussetzungen von § 87 Abs. 2 AktG berechtigt,
die Abfindung auch rtickwirkend durch einseitige Er-

klarung herabzusetzen.

Dartber hinaus bestehen zwischen der Emittentin
und/oder ihren Beteiligungen auf der einen Seite und
den Mitgliedern des Vorstands bzw. Mitgliedern des
Aufsichtsrats auf der anderen Seite keinerlei Berater-
vertrage, Dienstleistungsvertrage oder sonstige Ver-
trdge, die bei Beendigung des Dienstverhaltnisses

Vergiinstigungen vorsehen.

16.3. Audit- und Vergiitungsausschuss

Bei der Gesellschaft bestehen weder ein Audit- noch

ein Vergltungsausschuss.
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16.4. Corporate Governance

Derzeit beachtet die Gesellschaft die Regelungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex nicht. Da
zukiinftig eine Notierungsaufnahme ausschlieBlich im
Marktsegment m:access an der Boérse Miinchen an-
gestrebt ist, ist sie dazu nicht verpflichtet. Im Sinne
einer guten Corporate Governance orientieren sich
die eak und ihre Organe jedoch am Deutschen Cor-

porate Governance Kodex.

17.1. Mitarbeiter

Zum 31.12.2014 betrug die Mitarbeiterzahl 86 bei 41
Vollzeit- und 45 Teilzeitkréften. Zum 30.06.2015 be-
trug die Mitarbeiterzahl 100. Hiervon waren 44 Mit-
arbeiter in Vollzeitbeschaftigung und 56 Mitarbeiter
in Teilzeitbeschaftigung angestellt. Der Anstieg der
Beschaftigtenzahl ist auf den im Herbst 2014 er6ffne-
ten Baumwipfelpfad Schwarzwald zuriickzufiihren.
Die eak arbeitet generell saisonal bedingt von April
bis Oktober mit in Teilzeit und geringfligig Beschaf-
tigten, sodass in dieser Zeit die Anzahl der Beschaf-

tigten ansteigt.

17.2. Aktienbesitz und Aktienoptionen

Zum Prospektdatum hélt das Vorstandsmitglied
Bernd Bayerkohler mit Familienmitgliedern insgesamt
57.426 Aktien der Emittentin. Dies entspricht einem
Anteil von 4,18 % am Grundkapital der Gesellschaft.

Zum Prospektdatum hélt das Vorstandsmitglied
Christoph BlaB direkt und indirekt insgesamt 110.802
Aktien der Emittentin. Dies entspricht einem Anteil
von 8,06 % am Grundkapital der Gesellschaft.

Prof. Dr. Erich Wihr, Aufsichtsratsvorsitzender, halt
zum Prospektdatum zusammen mit Familienmitglie-
dern direkt und indirekt insgesamt 377.784 Aktien

der Emittentin. Dies entspricht einem Anteil von
27,47 % am Grundkapital der Gesellschaft.

Bernd Plotz, Mitglied des Aufsichtsrats, hélt zum
Prospektdatum 1.500 Aktien der Emittentin. Dies ent-
spricht einem Anteil von 0,11 % am Grundkapital der
Gesellschaft.

Peter Siegert, Mitglied des Aufsichtsrats, halt zum
Prospektdatum 2.415 Aktien der Emittentin. Dies ent-
spricht einem Anteil von 0,18 % am Grundkapital der
Gesellschaft.

Anton Staudinger, Mitglied des Aufsichtsrats, halt
zum Prospektdatum gemeinsam mit Familienmitglie-
dern insgesamt 300.987 Aktien der Emittentin. Dies
entspricht einem Anteil von 21,88 % am Grundkapital
der Gesellschaft.

Aktienoptionen und vergleichbare Rechte bestehen

derzeit nicht.

17.3. Mitarbeiteraktien

Besondere Mitarbeiteraktien sind derzeit nicht vorge-

sehen.

18.1. Hauptaktiondre der eak

Nach Kenntnis der Emittentin sind zum Prospektda-
tum die in Tabelle 15 aufgefiihrten Personen und Un-

ternehmen als Aktiondre an der Gesellschaft beteiligt.

86



Teil C. Beschreibung der Erlebnis Akademie AG

Tabelle 15: Hauptaktionidre

Anzahl Anteil
Hauptaktionire Aktien bzw. | Aktien bzw.
Stimmrechte | Stimmrechte
Familie Staudinger 300.987 21,88 %
Unternehmensgruppe 278.103* 20,22 %*
Dr. Wihr GmbH
Familie Wahr 99.681 7,25 %
BlaB Beteiligungsgesell- 66.639** 4,85 %**
schaft mbH
Familie Bayerkohler 57.426 4,18 %
Christoph BlaB 44,163 321%
Ubrige 528417 3841 %
Gesamt 1.375.416 100,00 %

* Hiervon sind 20,22 % (das entspricht 278.103 Stimmrech-
ten) Herrn Dr. Erich Wihr (Geschéftsfiihrer und Gesellschaf-
ter der Unternehmensgruppe Dr. Withr GmbH) gemaB § 22
Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Unternehmensgruppe
Dr. Withr GmbH zuzurechnen.

** Hiervon sind 4,85 % (das entspricht 66.639 Stimmrechten)
Herrn Christoph BlaB (Geschaftsfiihrer und Gesellschafter
der BlaB Beteiligungsgesellschaft mbH) gemal § 22 Abs. 1,
Satz 1, Nr. 1 WpHG von der BlaB Beteiligungsgesellschaft
mbH zuzurechnen.

Quelle: Angaben der Gesellschaft

18.2. Stimmrechte

Jede Aktie der Gesellschaft gewahrt satzungsgemaf
eine Stimme. Unterschiedliche Stimmrechte bestehen
bei der Gesellschaft daher nicht.

18.3. Beherrschungsverhiltnisse

Unmittelbare und mittelbare Beherrschung

Das Aufsichtsratsmitglied der eak, Dr. Erich Wiihr,
halt zum Prospektdatum mit Familienmitgliedern di-
rekt und indirekt insgesamt 27,47 % der Aktien der
Gesellschaft. Herr Dr. Erich Wihr konnte daher un-
mittelbar Beschllsse in der Hauptversammlung maB-

geblich beeinflussen.

Ferner hélt das Aufsichtsratsmitglied Anton Staudin-
ger mit Familienmitgliedern zum Prospektdatum
21,88 % der Aktien der Gesellschaft.

Vor diesem Hintergrund konnten Herr Dr. Erich Wihr
und Herr Anton Staudinger unmittelbar bzw. mittel-

bar Beschllsse der Hauptversammlung beeinflussen.

Der Vorstand der eak hat jedoch zur Verhinderung
des mdglichen Missbrauchs einer derartigen Kontrol-
le der Gesellschaft die nach § 91 Abs. 2 AktG gefor-
derten MaBnahmen zur Einrichtung eines Uberwa-
chungssystems in geeigneter Weise getroffen. Dieses
Uberwachungssystem ist geeignet, solche Entwick-
lungen friihzeitig zu erkennen. Im Ubrigen ist davon
auszugehen, dass Herr Dr. Erich Withr und Herr An-
ton Staudinger die zwingenden gesetzlichen Minder-
heitenrechte der Aktionare der eak respektieren wer-
den. Ferner liegt es in der gesetzlichen Zustéandigkeit
des Aufsichtsrats der eak, die Einhaltung aller ein-
schldgigen Rechtsvorschriften durch Vorstand und

Hauptversammlung zu tGberwachen.
Sonstige Beherrschungsverhiltnisse

Dartiber hinaus sind der Gesellschaft derzeit keine
Unternehmensvertrdage oder andere Rechtsverhalt-
nisse bekannt, die ein unmittelbares oder mittelbares
Beherrschungsverhaltnis an der eak begriinden

kénnten.

18.4. Vereinbarungen, die zur Verdnderung bei
der Kontrolle des Emittenten fiihren konn-

ten

Vereinbarungen, deren Auslibung zu einem spateren
Zeitpunkt zu einer Verdnderung der Kontrolle der
Gesellschaft fiihren kénnte, sind der eak AG derzeit

nicht bekannt.
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Darlehensvertrag vom 01.07.2008 zwischen der

eak AG und der Akademie Adrenalinovych Zazitku

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Zwischen der eak AG als Darlehensgeberin und der
Akademie Adrenalinovych Zazitku, Zbytiny, Tschechi-
en, als Darlehensnehmerin wurde am 01.07.2008 ein
Darlehensvertrag Uber ein Darlehen in H6he von
EUR 67.000,00 geschlossen, welches in einer Tranche
bis zum 01.07.2008 vollstdndig ausbezahlt wurde.
Das Darlehen wird zu einem Zinssatz von 6,0 % p. a.
gewahrt und hat eine Laufzeit von 7 Jahren. Das Dar-
lehen wird annuitatisch mit einer monatlichen Rate in
Hohe von EUR 978,77 getilgt. Die Rickzahlung der
ersten Rate erfolgte am 01.06.2009.

Das Darlehen valutierte zum 31.12.2014 in Hohe von
EUR 17.517,80.

Darlegung der verbundenen Parteien

Die Akademie Adrenalinovych Zazitku ist eine Toch-

tergesellschaft der Emittentin.

Mietvertrag vom 01.05.2010 zwischen der eak AG
und der Bernd Bayerkohler & Birgit Bayerkohler
GbR

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Am 01.05.2010 haben die Bernd Bayerkohler & Birgit
Bayerkdhler GbR als Vermieterin und die eak AG als
Mieterin einen Mietvertrag geschlossen. Mietgegen-
stand sind die von der Mieterin genutzten Biirorau-
me inkl. einem Lager und einer Holzwerkstatt am Ha-
fenberg 4 in Bad Kotzting. Das Mietverhaltnis hat am
01.05.2010 begonnen und endet am 31.03.2025. Die
Mieterin zahlt eine monatliche Nettomiete von
EUR 2.010,00 zzgl. der gesetzlichen Mehrwertsteuer.
Dartiber hinaus sind monatliche Nebenkosten in

Form von tatsachlich angefallenen Heizungs- und
Stromkosten einmal im Jahr im Verhéltnis 90 (Miete-

rin) zu 10 (Vermieterin) zu entrichten.

Mit Zusatzvereinbarung vom 13.08.2012 wurde der

bestehende Mietvertrag rickwirkend ab dem
01.06.2012 um einen weiteren Blroraum erweitert
und die monatliche Nettomiete auf EUR 2.135,00

zzgl. der gesetzlichen Mehrwertsteuer erhdht.

Mit Zusatzvereinbarung vom 01.02.2014 wurde der
bestehende Mietvertrag ein weiteres Mal um Biro-
rdume erweitert und die monatliche Nettomiete auf
EUR 3.215,00 zzgl. der gesetzlichen Mehrwertsteuer
erhoht.

Darlegung der verbundenen Parteien

Bernd Bayerkohler und Birgit Bayerkohler sind Aktio-
nare der Emittentin. Darlber hinaus ist Bernd Bayer-
kohler Vorstand der Gesellschaft.

Darlehensvertrag vom 17.01.2011 zwischen der

eak AG und der Akademie Adrenalinovych Zazitku

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Zwischen der eak AG als Darlehensgeberin und der
Akademie Adrenalinovych Zazitku, Zbytiny, Tschechi-
en, als Darlehensnehmerin wurde am 17.01.2011 ein
Darlehensvertrag Uber ein Darlehen in Hohe von
EUR 14.000,00 geschlossen, welches in einer Tranche
am 17.01.2011 vollstdndig ausbezahlt wurde. Das
Darlehen wird zu einem Zinssatz von 3,0 % p. a. ge-
wahrt und hat eine Laufzeit von 6 Jahren. Das Darle-
hen wird annuitatisch mit einer monatlichen Rate fiir
Zins und Tilgung in Héhe von EUR 212,71 getilgt. Die
Riickzahlung der ersten Rate erfolgte am 01.06.2011.
Zins und Tilgung sind jeweils zum Monatsersten zur

Zahlung féllig.

Das Darlehen valutierte zum 31.12.2014 in Héhe von
EUR 5.742,48.
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Darlegung der verbundenen Parteien

Die Akademie Adrenalinovych Zazitku ist eine Toch-

tergesellschaft der Emittentin.

Biirgschaft vom 01.08.2012 der eak AG gegen-

iiber der Sparkasse Freyung-Grafenau

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Am 01.08.2012 hat die eak AG gegeniber der Spar-
kasse Freyung-Grafenau eine betragsmaBig be-
schrankte Birgschaft in Hohe von EUR 80.000,00
Ubernommen. Die Blrgschaft dient der Sicherung al-
ler Forderungen der Sparkasse Freyung-Grafenau
gegenlber der Die Erlebnis Gastronomie GmbH aus
deren Kontoverbindung bei der Sparkasse Freyung-

Grafenau.

Darlegung der verbundenen Parteien

Die Emittentin ist in Hohe von 37,97 % an der Die Er-

lebnis Gastronomie GmbH beteiligt.

Rangriicktrittserklarung vom 01.03.2013 zwischen
der eak AG und der Die Erlebnis Gastronomie
GmbH

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Mit Rangricktrittserklarung vom 01.03.2013 ist die
eak AG als Glaubigerin mit ihren Forderungen aus
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 2010/2011
2012/2013 (ausgeldst durch die urspriinglich beste-
hende umsatzsteuerliche Organschaft zwischen der

und

Gesellschaft und der Die Erlebnis Gastronomie
GmbH, die seit 2014 nicht mehr besteht) sowie ihren
Forderungen aus der Erbpacht der Waldwirtschaft
2010 bis 2012 und aus offenen Pachtforderungen der
eak AG gegeniiber der Die Erlebnis Gastronomie
GmbH als Schuldnerin, im Range gegeniber allen
zum Zeitpunkt der Rangricktrittserklarung beste-

henden Forderungen und kiinftigen Forderungen

nebst Zinsen samtlicher Glaubiger der Schuldnerin
zurlickgetreten. Zum 31.12.2012 bzw. 28.02.2013 va-
lutierte die Forderung der Glaubigerin in Hohe von
insgesamt EUR 168.451,75.

Die Forderung der Glaubigerin soll entsprechend § 39
Abs. 2 InsO im Insolvenzverfahren lber das Vermo-
gen der Schuldnerin erst nach den Forderungen der
nachrangigen Insolvenzglaubiger im Sinne von § 39
Abs.1 Nr.l bis 5 InsO berlicksichtigt werden. Die
Glaubigerin hat sich verpflichtet, ihre nachrangigen
Forderungen gegeniber der Schuldnerin so lange
nicht geltend zu machen, wie die teilweise oder voll-
standige Befriedigung dieser Forderungen zu einer
Uberschuldung der Gesellschaft im Sinne von § 19 In-

sO fuhren wirde.

Tilgung, Zinsen und Kosten der im Rang zurlickgetre-
tenen Forderungen kann die Glaubigerin auBerhalb
eines Insolvenzverfahrens nur verlangen, soweit die
Schuldnerin die Leistung aus kinftigen Bilanzgewin-
nen, aus weiterem, allen anderen Schulden der
Schuldnerin Ubersteigenden freiem Vermdgen oder
einem etwaigen Liquidationsiberschuss erbringen
kann. Zinsen werden buchhalterisch bertcksichtigt,

aber nur unter vorgenannten Bedingungen bezahlt.

Mit Darlehensvertrag vom 06.08.2013 wurden die
rangrickgetretenen Forderungen aus Umsatzsteuer-
verbindlichkeiten 2012/2013 sowie ihren Forderun-
gen aus der Erbpacht der Waldwirtschaft 2010 bis
2012 und aus offenen Pachtforderungen der eak AG
gegenlber der Die Erlebnis Gastronomie GmbH zu
einem Darlehen zusammengefasst. Die Forderungen
valutierten zu diesem Zeitpunkt in Hohe von insge-
samt EUR 98.596,45. Das Darlehen ist rickwirkend
zum 01.03.2013 in Hhe von 3,0 % p. a. zu verzinsen.
Das Darlehen lauft auf unbestimmte Zeit. Zwischen-
zeitliche Tilgungen sind mdglich. Die Zinszahlungen
werden monatlich verbucht. Zins- und Tilgungsleis-
tungen sind jedoch erst zu erbringen, wenn die vor-
genannten Bedingungen flr Tilgung, Zinsen und

Kosten erfllt sind.
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Mit Erganzung zum Darlehensvertrag vom gleichen
Tag wurde vereinbart, dass ab dem 28.02.2013 bis
auf Weiteres nur Zinsen auf den Darlehenstand in
Héhe von EUR 69.855,30 buchhalterisch beriicksich-
tigt werden. Tilgungen erfolgen wegen des am
01.03.2013 erklarten Rangriicktritts zunachst keine.
Erst, wenn die Bedingungen fir Tilgungen, Zinsen
und Kosten erfillt sind, sind Zins- und Tilgungszah-

lungen zu leisten.

Das Darlehen valutierte zum 31.12.2014 in H6he von
EUR 74.490,72.

Darlegung der verbundenen Parteien

Die Emittentin ist in Hohe von 37,97 % an der Die Er-

lebnis Gastronomie GmbH beteiligt.

Darlehensvertrag vom 01.08.2012 zwischen der
eak AG und der Die Erlebnis Gastronomie GmbH

Wesentliche Inhalte des Vertrags

Am 01.08.2012 haben die eak AG als Darlehensgebe-
rin und Die Erlebnis Gastronomie GmbH als Darle-
hensnehmerin einen Darlehensvertrag geschlossen.
Inhalt des Vertrags ist die Umwandlung der Forde-
rung der eak AG gegeniber der Die Erlebnis Gastro-
nomie GmbH in Héhe von EUR 99.487,75 in ein an-
nuitatisches Darlehen. Die monatlichen Tilgungsraten
in Héhe von EUR 2.221,72 sind jeweils zum Monats-
letzten fallig. Die Ratenzahlungen von Januar 2012
bis Juli 2012 in Hohe von insgesamt EUR 15.532,04
wurden am 30.07.2013 zur Zahlung fallig. Das Darle-
hen ist in Hohe von 3,5 % zu verzinsen und hat eine
Laufzeit von 4 Jahren. Sicherheiten wurden nicht ge-
stellt.

Mit  Ergdnzung Darlehensvertrag
06.08.2015 wurde vereinbart, dass ab dem 28.02.2013
bis auf Weiteres nur Zinsen auf einen Darlehenstand
in Hohe von EUR 69.855,30 buchhalterisch beriick-

sichtigt werden. Tilgungszahlungen erfolgen wegen

zum vom

der am 01.03.2013 geschlossenen Rangricktrittsver-
einbarung keine. Erst, wenn die Bedingungen fir Til-
gungen, Zinsen und Kosten erfillt sind, sind Zins-

und Tilgungszahlungen zu leisten.

Das Darlehen valutierte zum 31.12.2014 in Hohe von
EUR 104.179,65.

Darlegung der verbundenen Parteien

Die Emittentin ist in HOhe von 37,97 % an der Die Er-

lebnis Gastronomie GmbH beteiligt.

Darlehensvertrag vom 08.05.2014 zwischen der
eak AG und Martina Wiihr

Am 08.05.2014 haben Frau Martina Wihr als Darle-
hensgeberin und die eak AG als Darlehensnehmerin
einen Darlehensvertrag in Hohe von EUR 100.000,00
zur Co-Finanzierung des Bad
Wildbach geschlossen. Das Darlehen wird mit 4,5 %
p. a. verzinst. Das Darlehen hat eine Laufzeit von 10

Baumwipfelpfades

Jahren.

Das Darlehen valutierte zum 31.12.2014 in H6he von
EUR 97.998,99.

Darlegung der verbundenen Parteien

Frau Martina Wihr gehort zur Familie des Aufsichts-

ratsvorsitzenden der eak AG.

Steuerberatungsvertrag vom 02.03.2001 zwischen

der eak AG und Frau Steuerberaterin Aurelia BlaB

Am 02.03.2001 haben die Gesellschaft und Frau
Steuerberaterin Aurelia BlaB einen Steuerberatungs-
vertrag abgeschlossen. Der Auftragsumfang erstreckt
sich auf die Erstellung des Jahresabschlusses und der
Steuererklarungen sowie auf die Finanz-, Gehalts-
und Lohnbuchfiihrung. Die Vergltung richtet sich
nach der jeweils glltigen Fassung der Gebuhrenord-

nung fur Steuerberater.
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Im Geschaftsjahr 2013 betrugen die Abschluss- und
Prifungskosten insgesamt TEUR 17. Im Geschéftsjahr
2014 wurden von Frau Steuerberaterin Aurelia BlaB

insgesamt TEUR 23 vereinnahmt.

Darlegung der verbundenen Parteien

Frau Aurelia BlaB ist die Ehefrau des Vorstandsmit-
gliedes Herrn Christoph BlaB.

20.1. Historische Finanzinformationen

Im Zusammenhang mit historischen Finanzinformati-
onen wird auf Teil 1. Historische Finanzinformatio-
nen” (S. I-1 ff) dieses Prospekts verwiesen, der die
Jahresabschlisse fiir die Geschéftsjahre 2013 und
2014 enthalt.

Die Jahresabschlusse flr die Geschaftsjahre 2013 und
2014 der Emittentin wurden jeweils durch Wirt-
schaftspriifer geprift und mit einem uneingeschrank-

ten Bestatigungsvermerk versehen.

20.2. Dividendenpolitik

Die Gesellschaft hat fir die Geschéftsjahre 2013 und
2014 keine Dividenden ausbezahlt.

Grundsatzlich ist geplant, zuklnftig Dividenden aus-
zuschitten, aber aufgrund der geplanten Investitio-
nen jedoch voraussichtlich nicht fiir die Geschéftsjah-
re 2015 und 2016. MaBstab ist dabei eine konservati-
ve und vorsichtige Betrachtung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der Emittentin. Ob und in wel-
cher Hohe Ausschittungen fir einzelne Jahre erfol-
gen, wird daher maB3geblich u. a. von folgenden Fak-

toren abhéngen:

e Ertragslage der eak AG,

e Eigenkapitalquote sowie

e geplante Investitionen.

Die Hauptversammlung ist jahrlich frei in der Zu-

stimmung zum Dividendenvorschlag des Vorstands.

20.3. Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsge-
richtsverfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren,
die nach Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind
oder eingeleitet werden konnten), die sich erheblich
auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emitten-
tin und/oder ihrer Beteiligungen auswirken bzw. in
jlngster Zeit ausgewirkt haben, haben im Zeitraum
der letzten zwolf Monate weder bestanden noch
wurden solche Verfahren abgeschlossen.

20.4. Wesentliche Verianderung in der Finanzlage

oder der Handelsposition der Emittentin

Seit dem Stichtag 31.12.2014 des gepriften Jahres-
abschlusses sind keine wesentlichen Veranderungen
in der Finanzlage der Emittentin bzw. der Gruppe
eingetreten.

21.1. Aktienkapital

21.1.1. Grundkapital und Aktien

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt zum Pros-
pektdatum EUR 1.375.416,00 und ist eingeteilt in
1.375.416 auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stlckaktien mit einem rechnerischen Nennwert von
EUR 1,00 je Aktie. Samtliche ausgegebenen Aktien
sind voll einbezahlt.

Die Aktien wurden unmittelbar nach den entspre-
chenden Beschlissen Uber die Erbringung des

Grundkapitals ausgegeben. Es gibt somit keine zu
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Beginn oder Ende eines Geschaftsjahres ausstehen-
den Aktien.

Waéhrend des Zeitraums, der von den historischen Fi-
nanzinformationen abgedeckt wird, wurde in nach-
folgendem Fall mehr als 10 % des Grundkapitals
nicht mit Barmitteln finanziert:

Mit  Beschluss der Hauptversammlung
18.11.2014 wurde das gezeichnete Kapital in Hohe
EUR 458.472,00 EUR 916.944,00
EUR 1.375.416,00 erhoht. Die Kapitalerhéhung erfolg-
te aus Gesellschaftsmitteln und wurde am 03.12.2014

vom

von um auf

in das Handelsregister eingetragen.

21.1.2. Aktien, die nicht Bestandteil des Eigen-
kapitals sind

Samtliche Aktien der eak AG sind Bestandteil des Ei-
genkapitals der Gesellschaft.

21.1.3. Eigene Aktien, die von der Gesellschaft
oder ihren Tochtergesellschaften gehal-

ten werden

Die Gesellschaft oder deren Tochtergesellschaften
halten keine eigenen Aktien und sind auch derzeit

nicht dazu ermachtigt.

21.1.4. Wandelbare Wertpapiere, Wertpapiere

mit Optionsscheinen

Die eak AG hat bisher keine Wertpapiere ausgege-
ben, die den Inhaber zum Umtausch oder zum Bezug
von Aktien der Gesellschaft berechtigen.

Mit  Beschluss der Hauptversammlung
30.07.2015 wurde der Vorstand erméchtigt, bis zum
29.07.2019 Aktienoptionen aufzulegen und Options-
rechte auf bis zu 80.000 Aktien der Gesellschaft mit

einer Laufzeit von bis zu 8 Jahren zu gewéahren. Zu

vom

diesem Zweck wurde mit Hauptversammlungsbe-

schluss vom gleichen Tag das Grundkapital der Ge-

sellschaft um EUR 80.000,00 bedingt erhoht (Beding-
tes Kapital 2015).

21.1.5. Genehmigtes Kapital

Genehmigtes Kapital 2015

Der Vorstand der Gesellschaft wurde durch Beschluss
der ordentlichen Hauptversammlung vom 30.07.2015
ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 19.08.2018 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien (Stammaktien)
gegen Bareinlagen um bis zu EUR 687.708,00 zu er-
hohen (Genehmigtes Kapital 2015/I). Dabei ist den
Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die neuen
Aktien konnen auch von einem vom Vorstand be-
stimmten Kreditinstitut mit der Verpflichtung Uber-
nommen werden, sie den Aktiondren anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch
ermachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktiond-
re mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen,
um Spitzenbetrdage vom Bezugsrecht auszuschlieBen.
Der Vorstand ist ferner erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrech-
te und die Bedingungen der Aktienausgabe sowie die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der Kapital-

erhéhung festzulegen.

21.1.6. Optionsrechte auf das Kapital von Unter-
nehmen der eak AG

Mit  Beschluss der Hauptversammlung

30.07.2015 wurde der Vorstand ermaéchtigt, bis zum

vom

29.07.2019 Aktienoptionen aufzulegen und Options-
rechte auf bis zu 80.000 Aktien der Gesellschaft mit
einer Laufzeit von bis zu 8 Jahren zu gewédhren. Zu
diesem Zweck wurde mit Hauptversammlungsbe-
schluss vom gleichen Tag das Grundkapital der Ge-
sellschaft um EUR 80.000,00 bedingt erhoht (Beding-
tes Kapital 2015). Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur insoweit durchgefihrt, wie Inhaber von Aktien-

optionen von ihrem Bezugsrecht auf Aktien der Ge-
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sellschaft Gebrauch machen und die Gesellschaft
nicht in Erflllung der Bezugsrechte eigene Aktien

oder einen Barausgleich gewahrt.

Aktienoptionen dirfen ausschlieBlich an Mitglieder
des Vorstands und an ausgewahlte FUhrungskrafte
der eak AG ausgegeben werden. Der genaue Kreis
der Berechtigten und der Umfang der zum Bezug an-
zubietenden Aktienoptionen werden durch den Vor-
stand der eak AG festgelegt. Soweit Mitglieder des
Vorstands Aktienoptionen erhalten sollen, obliegt
diese Festlegung und die Ausgabe der Aktienoptio-
nen dem Aufsichtsrat. Pro Berechtigten diirfen bis zu
40.000 Stuck Aktienoptionen ausgegeben werden.
Uber die Ausgabe von Aktienoptionen an Mitglieder
des Vorstands ist jahrlich im Anhang des Jahresab-
schlusses unter Angabe der Namen der begiinstigten
Vorstandsmitglieder und der jeweiligen Anzahl der
an diese ausgegebenen Aktienoptionen zu berichten.
Dasselbe gilt fur die Anzahl der von Mitgliedern des
Vorstands im jeweils abgelaufenen Geschéftsjahr
ausgelibten Bezugsrechte aus Aktienoptionen, die
dabei gezahlten Auslibungspreise sowie die Zahl der
von

Vorstandsmitgliedern zum  Geschaftsjahres-

schluss jeweils noch gehaltenen Aktienoptionen.

Die Aktienoptionen gewdhren dem Inhaber das Recht
zum Bezug von auf den Inhaber lautenden stimmbe-
rechtigten Stiickaktien der eak AG. Dabei gewahrt je-
de Aktienoption das Recht auf den Bezug von je ei-
ner Stlickaktie der eak AG gegen Zahlung des Aus-
Ubungspreises. Die neuen Stiickaktien nehmen vom
Beginn des Geschaftsjahres an am Gewinn teil, in
dem sie ausgegeben werden. Die Optionsbedingun-
gen koénnen vorsehen, dass die Gesellschaft dem Be-
zugsberechtigten in  Erfillung des Bezugsrechts
wahlweise anstelle von neuen Stiickaktien unter Inan-
spruchnahme des Bedingten Kapitals auch eigene
Aktien gewahren kann; soweit Uber die Gewahrung
eigener Aktien an Bezugsberechtigte entschieden
werden soll, die Mitglied des Vorstands der eak AG
sind, obliegt die Entscheidung hieriiber allein dem

Aufsichtsrat.

Die Optionsbedingungen kdnnen dariiber hinaus
auch ein Recht der Gesellschaft vorsehen, wahlweise
zur Erflllung der Bezugsrechte einen Barausgleich zu
leisten. Der Barausgleich entspricht dem Differenzbe-
trag zwischen dem Ausibungspreis und dem Basis-
preis (= Preis einer Stlickaktie beim IPO). Soweit ein
Barausgleich an Mitglieder des Vorstands der eak AG
geleistet werden soll, obliegt die Entscheidung hier-

Uber allein dem Aufsichtsrat.

Die Ausgabe soll in bis zu drei Tranchen erfolgen,
wobei keine der Tranchen mehr als 50 % des Ge-

samtvolumens umfassen darf.

Die Bezugsrechte aus den Aktienoptionen kdnnen
erstmals nach Ablauf einer Wartezeit ausgelibt wer-
den. Die Wartezeit betragt mindestens vier Jahre. Sie
beginnt am Tag nach Ausgabe der jeweiligen Aktien-
optionen (Tag der Annahme der Zeichnungserkld-
rung des Berechtigten durch die eak AG oder durch
das von ihr fir die Abwicklung eingeschaltete Kredit-
institut). Die Auslibung der Bezugsrechte beschrankt
sich auf den Zeitraum innerhalb von vier Wochen
nach einer ordentlichen Hauptversammlung oder in-
nerhalb von vier Wochen nach der Veroffentlichung
der Halbjahreszahlen. Die Austibung der Bezugsrech-
te ist innerhalb von langstens acht Jahren, beginnend
mit dem Tag der Ausgabe der Aktienoption, mdglich;
die Optionsbedingungen kdnnen eine kirzere Aus-
Ubungsfrist vorsehen. Auslbungsbeschrankungen,
die sich aus dem Gesetz, zum Beispiel aus dem Wert-
bleiben unberihrt

papierhandelsgesetz, ergeben,

und sind von den Bezugsberechtigten zu beachten.

Der Austbungspreis fiir eine Aktie der eak AG ent-
spricht dem Durchschnittspreis der Stiickaktie der
eak AG der letzten 100 Handelstage an der Borse
Minchen vor dem Tag der Ausibung des Bezugs-
rechts aus der Aktienoption (Tag der Annahme der
Zeichnungserkldrung des Berechtigten durch die eak
AG oder das von ihr fiir die Abwicklung eingeschalte-
te Kreditinstitut), mindestens jedoch 150 % des Prei-
ses flr eine Stlckaktie, der beim IPO erzielt wurde
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(Preis einer Stilickaktie beim IPO = Basispreis). Die
Optionsbedingungen kdénnen ferner eine Anpassung
fur den Fall von KapitalmaBnahmen (Aktienzusam-
menlegung oder -split, Kapitalerhéhung aus Gesell-
schaftsmitteln, Kapitalherabsetzung) wahrend der
Laufzeit der Bezugsrechte vorsehen. Die Optionsbe-
dingungen kénnen ferner eine Anpassung flir den
Fall von KapitalmaBnahmen (Aktienzusammenlegung
oder -split, Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln,
Kapitalherabsetzung) wéhrend der Laufzeit der Be-
zugsrechte vorsehen. Die Entscheidung Uber eine
Anpassung obliegt, soweit Vorstandsmitglieder be-
troffen sind, dem Aufsichtsrat; im Ubrigen dem Vor-
stand. Mindestausiibungspreis ist jedoch in jedem
Fall der geringste Ausgabebetrag im Sinn von §9

Abs. 1 AktG.

Aus den Aktienoptionen kénnen Bezugsrechte nur
ausgelibt werden, wenn der Durchschnittspreis der
Stuckaktie der eak AG der letzten 100 Handelstage
an der Borse Minchen vor dem Tag der Ausiibung
des Bezugsrechts aus der Aktienoption den Basis-

preis um mindestens 50 % Ubersteigt.

Die Aktienoptionen sind nicht Ubertragbar. Das Be-
zugsrecht aus ihnen darf nur ausgelibt werden, so-
lange der Inhaber der Aktienoptionen in einem un-
gekiindigten Anstellungsverhéltnis mit der eak AG
oder einer Konzerngesellschaft steht. Abweichend
hiervon kénnen Bezugsrechte, flir die im Zeitpunkt
des Zugangs der Kiindigungserkldrung oder — in Fal-
len der nicht kiindigungsbedingten Beendigung des
Anstellungsverhaltnisses — im Zeitpunkt der Beendi-
gung des Anstellungsverhaltnisses die Wartezeit be-
reits abgelaufen ist, von dem Inhaber unter Beriick-
sichtigung der fiir eine Ausibung gesperrten Zeit-
rdume noch binnen einer Nachlauffrist von drei Mo-
naten nach dem Tag des Zugangs der Kiindigungser-
kldrung oder der Beendigung des Anstellungsvertra-
ges ausgeubt werden. Diese Bezugsrechte erldschen
mit Ablauf der Nachlauffrist, sofern sie nicht bis zu
diesem Zeitpunkt ausgeibt worden sind. Bezugs-

rechte, fur die im Zeitpunkt des Zugangs der Kiindi-

gungserklarung oder — in Féllen der nicht kindi-
gungsbedingten Beendigung des Anstellungsver-
héltnisses — im Zeitpunkt der Beendigung des Anstel-
lungsverhaltnisses die Wartezeit noch nicht abgelau-
fen ist, erléschen zu diesem Zeitpunkt. Fur den To-
desfall, den Ruhestand oder das einvernehmliche
Ausscheiden sowie fur Hartefalle kdnnen Sonderre-
gelungen vorgesehen werden. Dasselbe gilt fir den
Fall, dass die eak AG Beteiligungen an Konzerngesell-
schaften an Dritte abgibt. Die Entscheidung Uber
Sonderregelungen obliegt, soweit Mitglieder des
Vorstands der eak AG betroffen sind, dem Aufsichts-

rat.

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Options-
bedingungen sowie der Ausgabe und Ausgestaltung
der Aktienoptionen festzulegen. Soweit die Mitglie-
der des Vorstands der eak AG betroffen sind, werden
die weiteren Einzelheiten der Optionsbedingungen
sowie der Ausgabe und Ausgestaltung der Aktienop-

tionen durch den Aufsichtsrat festgelegt.

Zum Prospektdatum sind keine Optionsrechte aus-

gegeben.

21.1.7. Entwicklung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital der eak entwickelte sich seit

ihrer Grindung wie in Tabelle 16 gezeigt.
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Tabelle 16: Entwicklung des gezeichneten Kapitals

Datum der Datum der Eintra-
Beschluss- Art der KapitalmaBnahme Gezeichnetes Kapital gung in das Handels-
fassung register

01.03.2001 Griindung der Erlebnis Akademie AG (Bargriindung) EUR 50.000,00 30.05.2001
20.07.2002 Barkapitalerhdhung EUR 64.620,00 20.11.2002
27.05.2003 Barkapitalerhdhung EUR 74.870,00 27.11.2003
25.10.2005 Barkapitalerhdhung EUR 93.125,00 16.08.2007
25.10.2007 Barkapitalerhdhung EUR 125.645,00 11.03.2008
02.12.2008 Barkapitalerhdhung EUR 225.645,00 16.04.2009
24.05.2011 Barkapitalerhdhung EUR 305.648,00 05.04.2012
30.10.2013 Barkapitalerhdhung EUR 339.351,00 13.03.2014
17.04.2014 Barkapitalerhdhung EUR 458.472,00 09.07.2014
18.11.2014 Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln EUR 1.375.416,00 03.12.2014

Quelle: Angaben der Gesellschaft

Die rechtlichen Grundlagen fiir die wahrend des Zeit-
raums, der von den historischen Finanzinformationen
abgedeckt ist, durchgefihrten KapitalmaBnahmen
wurden wie folgt geschaffen:

Mit  Beschluss  der
27.06.2013 wurde der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats erméachtigt, das Grundkapital der Ge-

Hauptversammlung  vom

sellschaft um bis zu EUR 152.824,00 gegen Bareinlage
einmal oder mehrmals zu erhdhen, wobei das Be-
zugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden
konnte (Genehmigtes Kapital 2013/1). Der Vorstand
wurde weiterhin erméachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitaler-

héhung und ihrer Durchfiihrung zu bestimmen.

Am 30.10.2013 hat der Vorstand unter Zustimmung
des Aufsichtsrats von seiner Ermachtigung unter teil-
weiser Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2013/1
Gebrauch gemacht und beschlossen, das Grundkapi-
tal der Gesellschaft von EUR 305.648,00 auf bis zu
EUR 492.175,00 zu erhdhen. Die Kapitalerhéhung
wurde nur teilweise durchgefiihrt und erfolgte gegen
Bareinlage durch die Ausgabe von 33.703 neuen auf
den Namen lautenden Stammaktien mit einem
Nennwert von EUR 1,00 je Aktie. Die Aktien wurden

an die Altaktionare zu einem Preis von EUR 20,50 und

an neue Investoren zu einem Preis von EUR 24,50
bzw. EUR 22,50 ausgegeben. Die Kapitalerhdhung
wurde am 13.03.2014 in das Handelsregister einge-

tragen.

Am 17.04.2014 hat der Vorstand unter Zustimmung
des Aufsichtsrats von seiner Ermdchtigung unter
Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2013/ Ge-
brauch gemacht und beschlossen, das Grundkapital
der Gesellschaft von EUR 339.351,00 auf bis zu
EUR 458.472,00 zu erhdhen. Die Kapitalerhdhung er-
folgte gegen Bareinlage durch die Ausgabe von
119.121 neuen auf den Namen lautenden Stamm-
aktien mit einem Nennwert von EUR 1,00 je Aktie. Die
Aktien wurden zu einem Preis von EUR 5,00 ausge-
geben. Die Kapitalerhéhung wurde am 09.07.2014 in
das Handelsregister eingetragen.

Mit  Beschluss der Hauptversammlung
18.11.2014 wurde das Grundkapital der Gesellschaft
in Hohe von EUR 458.472,00 aus Gesellschaftsmitteln
um EUR 916.944,00 auf EUR 1.375.416,00 erhoht. Die
Kapitalerhohung wurde am 03.12.2014 in das Han-

delsregister eingetragen.

vom

Am 14.10.2015 hat der Vorstand unter Zustimmung

des Aufsichtsrats von seinen Ermachtigungen Ge-

95



Teil C. Beschreibung der Erlebnis Akademie AG

brauch gemacht und beschlossen, das Grundkapital
der Gesellschaft von EUR 1.375.416,00 auf bis zu
EUR 2.063,124,00 zu erhdhen. Die Kapitalerh6hung
erfolgt gegen Bareinlage durch die Ausgabe von bis
zu 687.708 neuen auf den Inhaber lautenden nenn-
wertlosen Stammaktien zu einem rechnerischen An-
teil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Die Neu-
en Aktien werden zu einem Preis von EUR 7,50 aus-
gegeben.

Die Kapitalerhohung ist zum Prospektdatum noch

nicht in das Handelsregister eingetragen.

21.2. Satzung und Statuten der Gesellschaft

21.2.1. Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand des Unternehmens ist gemaB § 2 der
Satzung der Gesellschaft die Konzeption und Errich-
tung von erlebnis-, natur- und umweltpadagogischen
Einrichtungen, die Erstellung und Durchfihrung eines
erlebnis-, natur- und umweltpddagogischen Dienst-
leistungsangebots, die Entwicklung, Herstellung und
der Handel von und mit Merchandisingprodukten

sowie Marketing-Agenturdienstleistungen.

Innerhalb dieser Grenze ist die Gesellschaft zu allen
Geschéften und MaBnahmen berechtigt, die dem
Gegenstand des Unternehmens dienen. Sie kann zu
diesem Zweck auch andere Unternehmen griinden,

erwerben und sich an ihnen beteiligen.

21.2.2. Bestimmungen zu Verwaltungs-, Ge-

schéftsfiihrungs- und Aufsichtsorganen

Der Vorstand (§ 5 f. der Satzung)

Zusammensetzung und Bestellung des Vorstands (§ 5
der Satzung)

Der Vorstand der Gesellschaft besteht aus einer oder
mehreren Personen. Auch wenn das Grundkapital
den Betrag von EUR 3.000.000 Ubersteigt, kann der

Vorstand aus einer Person bestehen. Die Zahl der
Mitglieder des Vorstands bestimmt der Aufsichtsrat.
Die Mitglieder des Vorstands werden durch den Auf-
sichtsrat fir hochstens fiinf Jahre bestellt. Eine Wie-
derbestellung ist moglich. Der Aufsichtsrat kann ei-
nen Vorstandsvorsitzenden, einen stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden sowie stellvertretende Vor-

standsmitglieder bestellen.

Vertretungsbefugnis (§ 6 der Satzung)

Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt das
Vorstandsmitglied allein. Sind mehrere Vorstands-
mitglieder bestellt, wird die Gesellschaft durch zwei
Mitglieder des Vorstands oder durch ein Mitglied des
Vorstands in Gemeinschaft mit einem Prokuristen
vertreten. Der Aufsichtsrat kann bestimmen, dass ein-
zelne Vorstandsmitglieder einzeln zur Vertretung be-
rechtigt sind. Der Aufsichtsrat kann Vorstandsmit-
gliedern gestatten, im Namen der Gesellschaft mit
sich selbst oder als Vertreter eines Dritten, der nicht
Vorstand der Gesellschaft ist, Rechtsgeschéfte vorzu-
nehmen. § 112 AktG bleibt unberihrt.

Der Aufsichtsrat (§ 7 ff. der Satzung)

Zusammensetzung des Aufsichtsrats (§ 7 der Satzung)

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, die

von der Hauptversammlung gewahlt werden.

Soweit die Hauptversammlung nicht bei der Wahl ei-
nen klrzeren Zeitraum beschlieBt, werden die Mit-
glieder des Aufsichtsrats flr die Zeit bis zur Beendi-
gung der Hauptversammlung gewahlt, die Uber die
Entlastung flr das vierte Geschaftsjahr nach der Wahl
beschlieBt. Das Geschaftsjahr, in dem gewahlt wird,
wird hierbei nicht mitgerechnet. Eine Wiederwahl ist
moglich. Die Wahl des Nachfolgers eines vor Ablauf
seiner Amtszeit ausgeschiedenen Mitglieds erfolgt
nur fir den Rest der Amtszeit des ausgeschiedenen
Mitglieds.
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Bei der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern kann die
Hauptversammlung fir den gleichen Zeitraum eben-
so viele Ersatzmitglieder wahlen und die Reihenfolge
bestimmen, in der sie an die Stelle der wahrend ihrer
Amtszeit ausscheidenden Aufsichtsratsmitglieder tre-

ten.

Jedes Aufsichtsratsmitglied kann sein Amt unter Ein-
haltung einer Frist von drei Monaten niederlegen. Die
Niederlegung muss durch schriftliche Erklarung ge-
genlber einem Mitglied des Vorstands unter Benach-
richtigung des Vorsitzenden des Aufsichtsrats erfol-
gen. Das Recht zur Amtsniederlegung aus wichtigem

Grund bleibt hiervon unberihrt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats kénnen vor Ablauf
ihrer Amtszeit durch einen mit einer Mehrheit von
75 % des anwesenden Grundkapitals zu fassenden
Beschluss der Hauptversammlung ihres Amtes ent-

hoben werden.

Erste Aufsichtsratssitzung nach der Wahl des Auf-
sichtsrats (§ 8 der Satzung)

Der Aufsichtsrat wahlt in der ersten Sitzung nach sei-
ner Wahl aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und ei-
nen oder mehrere Stellvertreter. Die Wahl erfolgt fur
die Amtsdauer der gewdhlten oder einen kiirzeren
vom Aufsichtsrat bestimmten Zeitraum. Stellvertreter
haben die Rechte und Pflichten des Vorsitzenden des
Aufsichtsrats, wenn dieser verhindert ist. Unter meh-
reren Stellvertretern gilt die bei ihrer Wahl bestimmte

Reihenfolge.

Regelungen fiir weitere Sitzungen (§ 9 der Satzung)

Der Aufsichtsrat soll moglichst in jedem Kalendervier-

teljahr einberufen werden.

Die Sitzungen des Aufsichtsrats werden durch den
Aufsichtsratsvorsitzenden, im Falle seiner Verhinde-
rung durch seinen Stellvertreter, schriftlich, mtndlich,

fernmiindlich oder per Telefax oder Email mit einer

Frist von 14 Tagen einberufen. Bei der Berechnung
der Frist werden der Tag der Absendung der Einla-
dung und der Tag der Sitzung nicht mitgerechnet.
Die Geschéftsordnung des Aufsichtsrats kann eine

abweichende Ladungsfrist vorsehen.

Mit der Einberufung ist die Tagesordnung mitzutei-
len. Ist die Tagesordnung nicht ordnungsgemaB an-
gekiindigt worden, darf hierlber nur beschlossen
werden, wenn kein Aufsichtsratsmitglied wider-
spricht. Abwesenden Aufsichtsratsmitgliedern ist in
einem solchen Fall Gelegenheit zu geben, binnen ei-
ner vom Vorsitzenden zu bestimmenden angemes-
senen Frist der Beschlussfassung zu widersprechen
oder ihre Stimme schriftlich abzugeben. Der Be-
schluss wird erst wirksam, wenn die abwesenden Auf-
sichtsratsmitglieder innerhalb der Frist nicht wider-

sprochen oder wenn sie zugestimmt haben.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn mindestens
drei Mitglieder unter Anwesenheit des Vorsitzenden
oder eines seiner Stellvertreter an der Beschlussfas-
sung teilnehmen. Der Aufsichtsrat ist unabhangig
von vorherigem Satz beschlussfahig, wenn mindes-
tens vier Mitglieder an der Beschlussfassung teilneh-
men. Ein Mitglied nimmt auch dann an der Be-
schlussfassung teil, wenn es sich der Stimme enthélt.
Beschliisse bedirfen der Mehrheit der Mitglieder des
Aufsichtsrats, sofern nicht das Gesetz eine andere
Stimmenmehrheit zwingend vorschreibt. Wird eine
Beschlussfassung gemaB oben stehendem Satz
durchgefiihrt, bedirfen die Beschlisse der Zustim-
mung aller anwesenden Mitglieder. Abwesende Mit-
glieder kénnen an der Beschlussfassung teilnehmen,
indem sie ihre schriftliche Stimmabgabe durch ein
anderes Mitglied Uberreichen lassen. Bei Wahlen ge-
nigt die verhaltnismaBige Mehrheit. Bei Stimm-
gleichheit gibt die Stimme des Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats den Ausschlag; das gilt auch bei Wahlen.
Nimmt der Vorsitzende des Aufsichtsrats an der Ab-
stimmung nicht teil, so gibt die Stimme seines Stell-

vertreters den Ausschlag.

97



Teil C. Beschreibung der Erlebnis Akademie AG

Der Aufsichtsrat kann auch ohne Einberufung einer
Sitzung schriftlich, fernmindlich oder per E-Mail oder
Telefax abstimmen, sofern der Aufsichtsratsvorsit-
zende eine solche Beschlussfassung anordnet und
kein Mitglied des Aufsichtsrats diesem Verfahren wi-
derspricht. Solche Beschliisse werden vom Vorsitzen-
den schriftlich festgestellt und allen Mitgliedern zu-

geleitet.

Uber die Sitzungen und die Beschliisse des Aufsichts-
rats sind Niederschriften anzufertigen, die von dem
Vorsitzenden der Sitzung zu unterzeichnen sind. In
der Niederschrift sind Ort und Tag der Sitzung, die
Teilnehmer, die Gegenstédnde der Tagesordnung, der
wesentliche Verlauf der Verhandlungen und die Be-

schlisse des Aufsichtsrats anzugeben.

Die Durchfihrung der Beschlisse erfolgt durch den
Aufsichtsratsvorsitzenden. Dieser ist erméachtigt, im
Namen des Aufsichtsrats die hierzu erforderlichen
Willenserklarungen abzugeben sowie an den Auf-

sichtsrat gerichtete Erklarungen entgegenzunehmen.

Die Unwirksamkeit oder Rechtswidrigkeit von Be-
schliissen des Aufsichtsrats kann nur mit einer Aus-
schlussfrist von einem Monat seit Kenntnis von der
Beschlussfassung gerichtlich geltend gemacht wer-

den.

Vergliitung (§ 10 der Satzung)

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten Ersatz fir

ihre Auslagen.

Daneben kann durch Beschluss der Hauptversamm-
lung festgelegt werden, ob und in welcher Héhe die
Aufsichtsratsmitglieder eine Vergitung fir ihre Ta-

tigkeit erhalten.

Geschdftsordnung (§ 11 der Satzung)

Der Aufsichtsrat kann sich im Rahmen der gesetzli-
chen Vorschriften und der Bestimmungen dieser Sat-

zung eine Geschaftsordnung geben.
Ausschiisse (§ 12 der Satzung)

Der Aufsichtsrat kann im Rahmen der gesetzlichen
Vorschriften aus seiner Mitte Ausschiisse bilden und
ihnen in seiner Geschéftsordnung oder durch beson-
deren Beschluss Aufgaben und Befugnisse Ubertra-

gen.

Fir Aufsichtsratsausschiisse gelten die Bestimmun-
gen der Satzung fur den Aufsichtsrat sinngemaB, so-
weit die Geschaftsordnung des Aufsichtsrats im
Rahmen des Gesetzes nichts Abweichendes anord-
net. Bei Abstimmungen und bei Wahlen gibt im Falle
der Stimmgleichheit die Stimme des Vorsitzenden

des Ausschusses den Ausschlag.

Von einem Aufsichtsratsausschuss beschlossene Wil-
lenserklarungen gibt im Namen des Ausschusses

dessen Vorsitzender ab.

21.2.3. Beschreibung der Rechte, Vorrechte und
Beschrankungen, die an jede Kategorie

der vorhandenen Aktien gebunden sind

Hinsichtlich der mit den Aktien verbundenen Rechte,
Vorrechte und Beschrankungen wird auf Abschnitt
D.2.5. ,Mit den Wertpapieren verbundene Rechte” in

diesem Prospekt verwiesen.
21.2.4. Anderungen von Rechten der Inhaber

Die Satzung der Gesellschaft enthalt keine Regelun-
gen hinsichtlich der Anderung der Rechte von Akti-
eninhabern beziiglich bestehender Aktien, die von

den gesetzlichen Bestimmungen abweichen.
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21.2.5. Einberufung von ordentlichen Hauptver-

sammlungen

Ort und Einberufung (§ 14 der Satzung)

Die Hauptversammlung, die Uber die Entlastung von
Vorstand und Aufsichtsrat, die Gewinnverwendung
und — soweit erforderlich — iber die Feststellung des
Jahresabschlusses beschlieBt (ordentliche Hauptver-
sammlung), findet innerhalb der ersten acht Monaten

eines jeden Geschaftsjahres statt.

Die Hauptversammlung findet in der Regel am Sitz
der Gesellschaft statt. Sie kann jedoch auch an jedem
Ort im Landkreis Cham, an jedem Ort in der Bundes-
republik Deutschland, in dem die Gesellschaft eine
Betriebsstatte unterhdlt sowie an jedem Ort in der
Bundesrepublik Deutschland mit dem Sitz einer

Wertpapierborse abgehalten werden.

AuBerordentliche Hauptversammlungen sind einzu-
berufen, wenn es nach Gesetz oder Satzung notwen-

dig ist oder es die Gesellschaftsinteressen erfordern.

Die Hauptversammlung wird durch den Vorstand o-
der - soweit gesetzlich vorgeschrieben - durch den
Aufsichtsrat einberufen.

Die Hauptversammlung ist, soweit gesetzlich keine
kirzere Frist zuldssig ist, mindestens dreilig Tage vor
dem Tag, bis zu dessen Ablauf die Aktionéare sich zur
Hauptversammlung anzumelden haben, unter Anga-
be der Tagesordnung durch Bekanntmachung im

Bundesanzeiger einzuberufen.

Hierbei sind der Tag der Bekanntmachung und der
Tag des Ablaufs der Anmeldefrist nicht mitzurechnen.
§ 121 Abs. 4 AktG bleibt unberdihrt.

Teilnahmeberechtigung (§ 15 der Satzung)

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur

Ausiibung des Stimmrechts sind nur diejenigen Akti-

onare berechtigt, die sich rechtzeitig vor der Haupt-
versammlung anmelden und dariiber hinaus ihren
Aktienbesitz nachweisen. Die Anmeldung muss der
Gesellschaft unter der in der Einberufung hierfir mit-
geteilten Adresse in Textform (§ 126 b BGB) in deut-
scher oder englischer Sprache mindestens sechs Ta-
ge vor der Hauptversammlung zugehen. Die Anmel-
dung kann auch per Telefax oder per E-Mail Gbermit-
telt werden, wenn dies in der Einberufung bestimmt
wird. Der Tag des Zugangs der Anmeldung ist nicht
mitzurechnen. Der Vorstand ist berechtigt, diese Frist

in der Einberufung zu verkirzen.

Der Nachweis des Aktienbesitzes hat ebenfalls in
Textform (§ 126 b BGB) in deutscher oder englischer
Sprache zu erfolgen; hierfiir gentigt eine Bestatigung
durch das depotfiihrende Institut. Dieser Nachweis
hat sich auf den Beginn des einundzwanzigsten Ta-
ges vor der Hauptversammlung zu beziehen (Legiti-
mationstag) und muss der Gesellschaft unter der in
der Einberufung hierfiir mitgeteilten Adresse spéates-
tens bis zum Ablauf des letzten Anmeldetages zuge-
gangen sein. Der Tag des Zugangs ist nicht mitzu-
rechnen. Wird dieser Nachweis nicht oder nicht in
gehdriger Form erbracht, so darf die Gesellschaft den
Aktionar zurlckweisen. Der Vorstand ist berechtigt,

diese Frist in der Einberufung zu verkirzen.

Bei Fristen und Terminen fiir den letzten Anmeldetag
oder den Nachweis des Aktienbesitzes, die von dem
Tag der Versammlung zuriickberechnet werden, ist

der Tag der Versammlung nicht mitzurechnen.

Eine Verlegung von einem Sonntag, einem Sonn-
abend oder einem Feiertag auf einen zeitlich voraus-
gehenden oder nachfolgenden Werktag kommt nicht
in Betracht. Die §§ 187 bis 193 des Biirgerlichen Ge-

setzbuches sind nicht entsprechend anzuwenden.

Das Stimmrecht kann durch Bevollméachtigte ausge-
Ubt werden. Erteilung und Widerruf der Vollmacht
bedirfen ebenso wie der Nachweis der Bevollmach-

tigung gegeniber der Gesellschaft der Textform
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(8 126b BGB). Der Vorstand ist ermachtigt, die Ertei-
lung und den Widerruf von Vollmachten auch auf ei-
nem von der Gesellschaft ndher zu bestimmenden
elektronischen Weg zuzulassen; die Einzelheiten wer-
den in der Einberufung bekannt gemacht. § 135 AktG
bleibt unberiihrt. Bevollmachtigt der Aktiondr mehr
als eine Person, so kann die Gesellschaft eine oder

mehrere von diesen zurlickweisen.

Der Vorstand wird ermachtigt, die Bild- und Tonuber-

tragung der Hauptversammlung zuzulassen.

Der Vorstand wird erméachtigt zu bestimmen, dass
Aktiondre an der Hauptversammlung auch ohne An-
wesenheit an deren Ort und ohne einen Bevollméach-
tigten teilnehmen und sé@mtliche oder einzelne ihrer
Rechte ganz oder teilweise im Wege elektronischer
Kommunikation ausiiben kénnen; dabei darf er auch

die Einzelheiten des Verfahrens festlegen.

Der Vorstand wird ermachtigt, zu bestimmen, dass
Aktionére ihre Stimmen auch ohne an der Versamm-
lung teilzunehmen, schriftlich oder im Wege elektro-
nischer Kommunikation, d. h. per Briefwahl, abgeben
durfen; dabei darf er auch die Einzelheiten des Ver-

fahrens festlegen.

Wenn der Vorstand von einer oder mehreren Er-
machtigungen Gebrauch macht, sind die aufgrund
der Ermachtigungen getroffenen Regelungen in der

Einberufung anzugeben.

Der Vorstand wird erméchtigt, die Ubermittlung der
Mitteilungen nach § 125 AktG und § 128 AktG auf
den Weg der elektronischen Kommunikation zu be-
schranken. Wenn der Vorstand von dieser Ermachti-
gung Gebrauch macht, wird dies in der Einladung

mitgeteilt.
21.2.6. AuBerordentliche Hauptversammlungen

Die Satzung der Gesellschaft enthélt keine Angaben

zu auBerordentlichen Hauptversammlungen. Daher

gelten fir auBerordentliche Hauptversammlungen
die oben unter C.20.2.5. fur ordentliche Hauptver-

sammlungen geschilderte Bestimmungen analog.

21.2.7. Bestimmungen zur Kontrolle iiber die Ge-

sellschaft

Bestimmungen Uber eine Verzégerung, einen Auf-
schub oder eine Verhinderung eines Wechsels in der

Kontrolle der Gesellschaft existieren derzeit nicht.

21.2.8. Schwellenwert zur Offenlegung des Akti-

enbesitzes

Die Satzung der Gesellschaft enthdlt in Bezug auf An-
zeigepflichten flir Anteilsbesitz keine eigenen Rege-

lungen. Es gelten daher die gesetzlichen Vorschriften.

21.2.9. Regelungen in der Satzung hinsichtlich
Kapitalverdnderungen

Verdnderungen im Hinblick auf das Grundkapital der
Gesellschaft, insbesondere Kapitalerh6hung, Kapital-
herabsetzung oder Schaffung eines genehmigten
oder bedingten Kapitals erfolgen entsprechend den
gesetzlichen Bestimmungen durch einen Beschluss
der Hauptversammlung, der mit mindestens drei
Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen

Grundkapitals gefasst wird.

Die Satzung der Gesellschaft enthélt keine Vorschrif-
ten, die Veréanderungen im Hinblick auf das Grund-
kapital betreffen und strenger sind als die gesetzli-

chen Vorschriften.

Zu wesentlichen Vertrdgen mit verbundenen Parteien
wird auf die Darstellung in Abschnitt C.18. ,Geschafte
mit verbundenen Parteien” dieses Prospekts verwie-
sen. Vertrage, die Unternehmenskaufe zum Gegen-
stand haben, wurden bereits unter Abschnitt C.4.2.

Jnvestitionen” dargestellt. Darliber hinaus hat die
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Gesellschaft folgende Vertrdge abgeschlossen, die
auBerhalb der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit lie-

gen.

Zuwendungsbescheid der Deutschen Bundesstif-
tung Umwelt vom 27.02.2012

Am 27.02.2012 hat die Deutsche Bundesstiftung
Umwelt, Osnabrick, (im Folgenden ,DBU") der eak
fur das Umweltinformationszentrum im Naturerbe
Zentrum Rlgen sowie die ErschlieBung des Geldndes,
die Gestaltung der AuBenanlagen und der Parkplatze
zum Umweltinformationszentrum Prora, Riigen, eine
Férdersumme in Hohe
EUR 7.366.640,00 zur Verfligung gestellt. Die Forder-
summe steht fir eine Laufzeit von 24 Monaten zur

von insgesamt

Verfligung. Foérdervoraussetzung ist eine schriftliche
Erklarung der eak (iber die Ubernahme des festge-
setzten Eigenanteils der férderfahigen Gesamtkosten
in Hohe von 20 %. Die Bewilligung erfolgte unter der
Auflage der Zertifizierung des Umweltinformations-
zentrums Prora als Passivhaus durch das Passivhaus
Institut in Darmstadt, regelméaBige Berichte der eak
Uber den Baufortschritt gegeniiber der DBU im Ab-
stand von drei Monaten sowie der Nachweis vor Ab-
ruf der letzten Forderrate, dass durch ein Forderhin-
weisschild im Umweltinformationszentrum sowie im
Internet und in entsprechenden Printmaterialien auf
die Forderung der DBU unter Verwendung des DBU-
Logos hingewiesen wurde. Von der DBU wurden bis
zum 31.12.2013 insgesamt EUR 7.175.505,00 ausbe-
zahlt. Der Hohe
EUR 7.366.640,00 wurde bis zum 31.12.2014 von der
DBU an die eak ausbezahlt.

Gesamtforderbetrag in von

Zuwendungsbescheid des Landesférderinstituts

Mecklenburg-Vorpommern vom 06.12.2012

Am 06.12.2012 hat das Landesforderinstitut Meck-

lenburg-Vorpommern, Schwerin, (im Folgenden
.LFI"), einen Zuwendungsbescheid lber einen Investi-
tionszuschuss in Hohe

EUR 2.232.200,00 fur die Errichtung des Baumwipfel-

von hochstens

pfads in Prora, Rigen, erlassen. Die Zuwendung wur-
de u. a. unter der Auflage gewahrt, 28 Dauerarbeits-
platze, davon 17 fur Frauen, zu schaffen. Der Zu-
schuss konnte langstens bis zum 31.12.2014 verwen-
det bzw. abgerufen werden (Bewilligungszeitraum).
Die Forderung erfolgt unter dem Vorbehalt der Riick-
forderung des gewahrten Zuschusses, wenn nicht in-
nerhalb einer Frist von drei Jahren nach Abschluss
des Vorhabens die Uberregionalitit aus touristischen
Dienstleistungen nachgewiesen werden kann. D. h.
mehr als 50 % des erzielten Gesamtumsatzes des Na-
turerbe Zentrums Rigen missen mit auswartigen
Gasten erzielt werden. Als Uberregional ist in der Re-
gel ein Absatz auBerhalb eines Radius von 50 km von
Prora anzusehen. AuBerdem musste die entspre-
chende Verwendung der Zuwendung innerhalb von 6
Monaten nach Ablauf des Bewilligungszeitraums
nachgewiesen werden. Darliber hinaus ist die eak
verpflichtet, die Gesamtfinanzierung des Vorhabens
dauerhaft sicherzustellen. Bei einem Wegfall der ge-
sicherten Gesamtfinanzierung k&énnen der Zuwen-
dungsbescheid aufgehoben und bereits ausgezahlte

Mittel zurlGickgefordert werden.

Mit Anderungsbescheid vom 20.12.2013 wurde der
Zuwendungsbescheid dahingehend gedndert, dass
bereits im Jahr 2013 Foérdermittel mit einem Betrag
von EUR 1.800.000,00 abgerufen werden konnten.
Die Ubrigen Férdermittel in Hohe von EUR 432.200,00
konnten im Jahr 2014 abgerufen werden. Die For-
dermittel wurden Anfang des Jahres 2014 in voller
Hoéhe von der LFI an die eak ausbezahlt.

Zuwendungsbescheid der Regierung von Nieder-
bayern vom 18.06.2015

Am 18.06.2015 hat die Regierung von Niederbayern
einen Zuwendungsbescheid Uber eine Zuwendung
bis zu einem Hochstbetrag von EUR 58.000,00 erlas-
sen. Die Zuwendung ist zweckgebunden und dient
der Mitfinanzierung der Erweiterung des Baumwip-
felpfads Bayerischer Wald in Neuschdnau. Die Forde-

rung erfolgt unter dem Vorbehalt des Widerrufs des
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Bewilligungsbescheids fiir den Fall, dass sich die
Vermdgenslage der eak wesentlich verschlechtert
oder eine erhebliche Vermdgensgefahrdung eintritt
(z. B. Beantragung eines Insolvenz- oder Zwangsvoll-
streckungsverfahrens). Zweck der Forderung ist ins-
besondere die Einrichtung von funf Dauerarbeitsplat-
zen. Die Zweckbindung endet fiinf Jahre nach dem
Ende des Investitionszeitraums am 01.06.2015. Die
eak hat einen entsprechenden Verwendungsnachweis
spatestens am 31.12.2015 bei der Regierung von
Niederbayern einzureichen. Die Fordermittel wurden
am 18.08.2015 vollstéandig abgerufen und ausbezahlt.

Ansonsten wurden von Unternehmen der eak Gruppe
keine wesentlichen Vertrage auBerhalb der gewohnli-
chen Geschaftstatigkeit abgeschlossen, die eine Be-
stimmung enthalten, der zufolge ein Mitglied der
Gruppe eine Verpflichtung eingeht oder ein Recht er-
langt, die bzw. das fur die Gruppe von wesentlicher

Bedeutung ist.

Samtliche Zahlenangaben zu Marktanteilen, Markt-
entwicklungen und -trends, Wachstumsraten, zu Um-
satzen auf den in diesem Prospekt beschriebenen
Markten sowie zur Wettbewerbssituation der Unter-
nehmen der eak Gruppe beruhen auf offentlich zu-
ganglichen Quellen oder Schatzungen der Gesell-
schaft.

Sofern die Angaben auf Schatzungen der Gesell-
schaft beruhen, kénnen diese von den Einschatzun-
gen der Wettbewerber der Unternehmen der eak
Gruppe oder von zukinftigen Erhebungen durch
Marktforschungsinstitute oder andere unabhangige

Quellen abweichen.

Sofern Angaben vonseiten Dritter ibernommen wur-
den, wird hiermit bestatigt, dass diese Angaben kor-
rekt wiedergegeben wurden und dass — soweit es der
Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesem

Dritten verdffentlichen Informationen ableiten konn-
te — keine Tatsachen unterschlagen wurden, die die
wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irre-

fihrend gestalten wirden.

Die Emittentin hat allerdings die in &ffentlich zugang-
lichen Quellen enthaltenen Zahlenangaben, Marktda-
ten und sonstigen Angaben nicht Gberpriifen kdnnen
und kann daher keine Gewahr fir die Richtigkeit der
den offentlichen Quellen entnommenen Zahlenan-
gaben, Marktdaten und sonstigen Informationen

Ubernehmen.

Bestimmte Zahlen und Finanzangaben sowie Markt-
daten in diesem Prospekt wurden nach kaufméanni-
schen Grundsétzen gerundet, sodass die hierin ange-
gebenen Gesamtbetrdge nicht in allen Fallen den Be-
trdgen in den zugrunde liegenden Quellen entspre-
chen. Angaben kénnen zum Teil in Tausend Euro
(TEUR bzw. T€) erfolgen. Durch die vorgenommenen
Rundungen sowie ggf. durch die Darstellung in Tau-
send Euro koénnen sich Rundungsdifferenzen zwi-
schen den Zahlenangaben, auch im Vergleich zu den
im Teil I ,Historische Finanzinformationen” dieses

Prospekts abgedruckten Abschliissen ergeben.

Folgende Unterlagen stehen wahrend der Giiltig-
keitsdauer dieses Prospekts, d. h. bis zum Ablauf von
12 Monaten nach seiner Billigung bzw. eventuell er-
forderlicher Nachtrdge, bei der eak in Papierform zur
Verfigung und konnen in den Geschaftsraumen der
Gesellschaft (Hafenberg 4, 93444 Bad Koétzting) wah-
rend der Ublichen Geschaftszeiten eingesehen wer-

den:
e  Satzung der Gesellschaft
e  Geprufte Jahresabschlisse der Gesellschaft

(HGB) fur die Geschéftsjahre 2013 und 2014
nebst Bestatigungsvermerken
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e  Gewinnprognose fiir das Geschéftsjahr 2015
vom 06.09.2015 und die dazugehdrige Be-
scheinigung von Wirtschaftsprifer und
Steuerberater Norbert Power-Feitz vom
07.10.2015

Angaben Uber wesentliche Beteiligungen sind in Ab-

schnitt C.6. dieses Prospekts enthalten.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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1.1. Interessen von Personen, die an dem An-

gebot beteiligt sind

Die Emittentin Erlebnis Akademie AG hat ein Interes-
se an dem offentlichen Angebot der Wertpapiere, da
der Emissionserlos allein der Erlebnis Akademie AG
zuflieBen wird. Je hoher das gezeichnete Volumen
von Aktien der Emittentin ist, umso hoher ist der aus
der Kapitalerhéhung zuflieBende Betrag. Deshalb ist
die Erlebnis Akademie AG an einem maoglichst gro-

Ben Zeichnungsvolumen interessiert.

Die GCI Management Consulting GmbH, Minchen,
die Portfolio Financial Services GmbH, Starnberg, die
Baader Bank AG, UnterschleiBheim, sowie die sonsti-
gen in Form von Beratungsleistungen direkt oder in-
direkt beteiligten Institute bzw. Personen erhalten fiir
ihre Tatigkeiten eine marktibliche Vergltung. Inte-
ressenkonflikte bestehen insoweit nach Einschatzung
der Emittentin nicht.

1.2. Angebotsstruktur

Der Vorstand der Gesellschaft hat am 14.10.2015 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats vom 14.10.2015 eine
Kapitalerh6hung durch vollstandige Ausnutzung des
Genehmigten Kapitals 2015/ in Hohe von bis zu

EUR 687.708,00 beschlossen. Die Neuen Aktien wer-
den den bisherigen Aktionaren vorab zum Bezug an-
geboten. Nicht bezogene Aktien werden im Rahmen
eines offentlichen Angebotes allen interessierten In-
vestoren im Anschluss an das Bezugsangebot und im
Rahmen einer Privatplatzierung Investoren in be-
stimmten weiteren Staaten auBerhalb Deutschlands
zum Erwerb angeboten. Die Emissionserldse flieBen
ausschlieBlich und vollstdndig abziglich der Kosten

fur die Kapitalerhéhung der Emittentin zu.

Das Angebot besteht somit aus

e einem offentlichen Bezugsangebot an die
bisherigen Aktiondre der Gesellschaft (das

.Bezugsangebot”)

e einem offentlichen Angebot in der Bundes-
republik Deutschland durch die Emittentin
Uber die Zeichnungsfunktionalitat des bors-
lichen Handelssystems MAX-ONE der Borse
Minchen fiir die Sammlung und Abwick-
lung von Zeichnungsauftragen (die ,Zeich-

nungsfunktionalitat”),

e einem oOffentlichen Angebot in der Bundes-
republik Deutschland durch die Emittentin
mittels Zeichnung uUber einen Zeichnungs-

schein (online verfigbar unter www.eak-

105



Teil D. Beschreibung des Angebots

ag.de oder per Post auf Anfrage) direkt bei
der Emittentin (die ,Zeichnung Uber die
Emittentin” und mit dem offentlichen Ange-
bot Uber die Zeichnungsfunktionalitdt ge-
meinsam das ,Offentliche Angebot’, das
ausschlieBlich durch die Emittentin durchge-

fahrt wird) sowie

e einer Privatplatzierung an Investoren in be-
auBerhalb

Deutschlands (mit Ausnahme von den Ver-

stimmten weiteren Staaten
einigten Staaten von Amerika, Kanada, Aust-

ralien und Japan) (die ,Privatplatzierung”).

Das ,Bezugsangebot”, das ,Offentliche Angebot" so-
wie die ,Privatplatzierung” gemeinsam das ,Ange-
bot".

Die Erlebnis Akademie AG beabsichtigt, mit dem zu-
flieBenden Emissionserlés weitere Naturerlebnisein-

richtungen zu errichten und zu betreiben.

Die Erlebnis Akademie AG schatzt, dass ihr ein Netto-
erlésbetrag bei vollstandiger Platzierung aller ange-
botenen Aktien in Hohe von ca. TEUR 4.735 aus der

Kapitalerhdhung zuflieBen wird.

Die zuflieBenden Mittel sollen in folgender Reihen-

folge verwendet werden:

e in Hohe von TEUR 1.535 fur die Errichtung
eines Baumwipfelpfades in Nahe der Stadt
Mettlach (Saarschleife),

e in Hohe von TEUR 1.491 fir die Errichtung
eines Baumwipfelpfades in der Nahe der

Gemeinde Johannisbad (Tschechien) und

e in Hohe von TEUR 1.071 fir die Errichtung
eines Baumwipfelpfades in der Nahe der
Stadt Valkenburg (Holland).

2.1. Beschreibung der Wertpapiere

Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich
um nennwertlose stimmberechtigte, auf den Inhaber
lautende Stiickaktien mit der International Security
Identification Number (ISIN) DE0001644565 und mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je
EUR 1,00 je Aktie. Die Wertpapierkennnummer
(WKN) der Neuen Aktien lautet 164456.

2.2. Rechtsvorschriften fiir die Schaffung der
Wertpapiere

Alle bestehenden Aktien sind auf Basis deutscher
Rechtsvorschriften, insbesondere auf Basis des Akti-
engesetzes, geschaffen worden. Die Neuen Aktien
werden ebenfalls auf Basis deutscher Rechtsvorschrif-
ten geschaffen.

2.3. Aktienart/Verbriefung

Bei den Neuen Aktien handelt es sich um auf den In-
haber lautende Stlckaktien (ohne Nennbetrag) mit

einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je-
weils EUR 1,00.

Die bestehenden Aktien sind und die Neuen Aktien
werden jeweils in einer Globalurkunde verbrieft. Die
Globalurkunde der bestehenden Aktien ist und die
Globalurkunde der Neuen Aktien wird bei der Clear-
stream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, hinterlegt.

Der Anspruch der Aktionare auf Einzelverbriefung ih-
res Anteils am Grundkapital ist satzungemaB ausge-
schlossen, sofern der entsprechende Anteil in einer
Globalurkunde, die bei der Clearstream Banking AG,

Eschborn, hinterlegt ist, verbrieft ist.
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2.4. Wahrung, in der die Aktien notiert sind
Die Aktien der Erlebnis Akademie AG werden in
EURO ausgegeben und sind in EURO notiert.

2.5. Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

2.5.1. Dividendenrechte
2.5.1.1. Fester Termin, an dem die Dividendenbe-

rechtigung beginnt

Die angebotenen Neuen Aktien sind ab dem Ge-
schaftsjahr 2015, d. h. ab dem 01.01.2015 und fiir alle

nachfolgenden Geschéftsjahre gewinnberechtigt.

2.5.1.2. Verjdhrungsfrist fiir den Verfall der Divi-
dendenberechtigung

Der Anspruch auf Auszahlung der Dividende verjdhrt
drei Jahre nach Ablauf des Jahres, in dem die Haupt-
versammlung den Gewinnverwendungsbeschluss ge-
fasst und der Aktionar davon Kenntnis erlangt hat
oder ohne grobe Fahrlassigkeit hatte erlangen ms-

sen.

Verjahrt der Anspruch auf Auszahlung der Dividende,
ist die Gesellschaft die Beglinstigte und berechtigt,
aber nicht verpflichtet, die Dividende an den Aktio-
nar, dessen Anspruch verjahrt ist, auszuzahlen.

2.5.1.3. Dividendenbeschriankungen und Verfah-

ren fiir gebietsfremde Wertpapierinhaber

Es liegen keine Dividendenbeschrankungen vor.

Nach deutschem Recht gibt es keine Beschrankungen
fur auslandische Aktionare, Dividenden von deut-
schen Gesellschaften zu beziehen. Ob die Uberwei-
sung von Dividenden auf auslédndische Depots bzw.
Konten jederzeit moglich ist und wie diese steuerlich
zu behandeln sind, liegt jedoch nicht im Einflussbe-

reich der Gesellschaft.

2.5.1.4. Dividendensatz und Methode zu seiner

Berechnung

Nach den Regelungen des deutschen Aktienrechts
bestimmt sich der Anteil eines Aktionérs an einer Di-
videndenausschiittung nach seinem Anteil am
Grundkapital. Werden Einlagen erst im Laufe eines
Geschéftsjahres geleistet, werden sie grundséatzlich
nach dem Verhaltnis der Zeit beriicksichtigt, die seit

der Leistung verstrichen ist (§ 60 Abs. 2 Satz 3 AktG).

Laut § 4 Abs. 4 der Satzung der Erlebnis Akademie
AG gelten fur die Gewinnverwendung die gesetzli-
chen Bestimmungen. In einem Kapitalerhohungsbe-
schluss kann die Gewinnverteilung neuer Aktien ab-
weichend von § 60 Abs. 2 Satz 3 des Aktiengesetzes

festgesetzt werden.

Uber die Gewinnverwendung beschlieBt die Haupt-
versammlung. Vor dem Beschluss der Hauptver-
sammlung besteht ein Anspruch gegen die Gesell-
schaft auf Herbeifihrung des Gewinnverwendungs-
beschlusses. Der Anspruch auf Auszahlung der Divi-
dende entsteht mit dem Wirksamwerden des Ge-

winnverwendungsbeschlusses.

Die ordentliche Hauptversammlung legt in dem Ge-
winnverwendungsbeschluss auch die Hohe des Divi-
dendenanspruchs fest. Da Dividenden nur aus dem
Bilanzgewinn gezahlt werden dirfen, stellt der in
dem nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches
aufgestellten Jahresabschluss ausgewiesene Bilanz-
gewinn den maximal ausschittbaren Betrag dar. Die
Aktionadre haben Anspruch auf den Bilanzgewinn, so-
weit er nicht nach Gesetz oder Satzung, durch
Hauptversammlungsbeschluss oder als zusatzlicher
Aufwand

schlusses von der Verteilung an die Aktionare ausge-

aufgrund des Gewinnverwendungsbe-
schlossen ist. Der auf die einzelnen Aktien entfallende
Betrag ergibt sich aus der Division des Betrages, der
insgesamt nach Malgabe des von der Hauptver-
Gewinnverwen-

sammlung gefassten

dungsbeschlusses auszuschitten ist, durch die An-
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zahl der im Zeitpunkt des Dividendenbeschlusses
gewinnberechtigten Aktien. Eigene Aktien, die von
der Gesellschaft selbst gehalten werden, sind hierbei
nicht gewinnberechtigt. Die Gewinnberechtigung
kann aufgrund der Bestimmungen des Aktiengeset-
zes entfallen.

2.5.2. Stimmrechte

GemaB § 17 Abs. 1 der Satzung der Erlebnis Akade-
mie AG gewahrt jede Stiickaktie in der Hauptver-
sammlung der Gesellschaft eine Stimme. Das Stimm-
recht beginnt mit der Leistung der gesetzlichen Min-

desteinlage.

SatzungsgemaBe Beschrédnkungen des Stimmrechts
bestehen nicht. Gesetzliche Beschrankungen des
Stimmrechts bestehen jedoch insbesondere, wenn
der betroffene Aktionar etwaige auf ihn zutreffende
Melde- und Ubernahmeangebotsverpflichtungen
nicht erfillt.

2.5.3. Vorkaufsrechte bei Angeboten zur Zeich-
nung von Wertpapieren derselben Kate-

gorie

Jedem Aktionar der Erlebnis Akademie AG steht
grundsétzlich ein gesetzliches Bezugsrecht auf neue
Aktien zu, das besagt, dass ihm im Falle von Kapital-
erhéhungen auf sein Verlangen ein seinem Anteil am
bisherigen Grundkapital entsprechender Teil der
neuen Aktien angeboten bzw. zugeteilt werden muss.
Das gesetzliche Bezugsrecht kann unter bestimmten
Bedingungen ausgeschlossen werden. Der Aktionar
kann auch freiwillig auf die Auslibung des Bezugs-
rechts verzichten.

2.5.4. Recht auf Beteiligung am Gewinn der
Emittentin

Ein Recht auf Beteiligung am Gewinn der Erlebnis

Akademie AG besteht insoweit, wie Dividendenrechte

existieren; vgl. hierzu die Ausfiihrungen Uber das Di-
videndenrecht unter Abschnitt D.2.5.1.
2.5.5. Recht auf Beteiligung am Saldo im Falle

der Liquidation

Die Erlebnis Akademie AG kann, ausgenommen im
Insolvenzfall, durch einen Beschluss der Hauptver-
sammlung aufgeldst werden, der einer Mehrheit von
mindestens drei Vierteln des bei der Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals bedarf. Das nach Be-
richtigung der Verbindlichkeiten verbleibende Ver-
mdgen der Gesellschaft (Liquidationsiiberschuss)
wird an die Aktiondre nach dem Verhaltnis ihrer Be-
teiligung am Grundkapital, also entsprechend der
Stlickzahl ihrer Aktien, verteilt. Vorzugsaktien an der

Gesellschaft bestehen nicht.

Auf die bestehenden und die Neuen Aktien der Er-
lebnis Akademie AG entféllt auf jede Aktie der glei-

che Anteil am Abwicklungserl6s.

Die Beteiligung am Liquidationserlds setzt voraus,
dass der betroffene Aktionar etwaige ihn treffende
Melde- und Ubernahmeangebotspflichten erfiillt o-
der nachgeholt hat.

2.5.6. Tilgungsklauseln und Wandelbedingun-

gen

Tilgungsklauseln und Wandelbedingungen sind im
Rahmen der angebotenen Wertpapiere nicht vorhan-
den, da es sich um Aktien und nicht um Obligationen
oder Wandelanleihen handelt.

2.5.7. Rechtliche Grundlagen fiir die erfolgte
Schaffung der Wertpapiere

Die Ausgabe der Neuen Aktien erfolgte gegen Bar-
einlage im Rahmen einer Kapitalerhdhung aus Ge-
nehmigtem Kapital. Zu den Erméachtigungen und Be-

schliissen, die die Grundlage fir die erfolgte Schaf-
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fung der Wertpapiere bilden, wird im Detail auf Ab-
schnitt C.20.1.5. in diesem Prospekt verwiesen.

2.5.8. Nachschusspflicht

Eine Nachschusspflicht besteht nicht.
2.5.9.

Erwarteter Emissionstermin der Wertpa-

piere

Die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung soll nach der-
zeitiger Planung am 02.12.2015 in das Handelsregis-
ter eingetragen werden. Die Neuen Aktien werden
anschlieBend voraussichtlich am 04.12.2015 an die
Aktionare geliefert bzw. ausgegeben. Hinsichtlich des
(vorldufigen) Zeitplans des offentlichen Angebotes
und der Kapitalerhohung wird auf Abschnitt D.3.1.3.
in diesem Prospekt verwiesen.

2.6. Etwaige Beschrankungen fiir die freie
Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Alle Aktien der Erlebnis Akademie AG — einschlieBlich
der Neuen Aktien — sind nach den allgemeinen ge-
setzlichen Regelungen frei Ubertragbar. Der Gesell-
schaft sind keine Haltevereinbarungen, VerduBe-
rungsbeschrankungen bzw. Lock-ups hinsichtlich der
Neuen Aktien bekannt. Ein Teil der bestehenden Ak-
tien der Gesellschaft unterliegen einem VeraufBe-
rungsverbot innerhalb eines Zeitraums von 6 Mona-
ten nach Notierungsaufnahme der Aktien der Gesell-
schaft im Marktsegment m:access an der Borse Min-
chen. Die Neuen Aktien koénnen in buchmaBiger
Form als Miteigentumsanteile an der bei der Clear-
stream Banking AG, Eschborn, hinterlegten Globalur-

kunde Ubertragen werden.

Einschrankungen der freien Ubertragbarkeit durch
Vinkulierung der Aktien sind nicht gegeben.

Die Bezugsrechte sind in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen Regelungen frei Gibertragbar. Ein Handel
der Bezugsrechte wird weder von der Gesellschaft

noch von der Bezugsstelle organisiert und ist nicht
vorgesehen. Eine Preisfeststellung an einer Borse fiir

die Bezugsrechte ist ebenfalls nicht beantragt.

Die Aktien der Gesellschaft werden voraussichtlich
nach Durchfiihrung dieses Angebotes erstmals am
09.12.2015 zum Handel

m:access an der Borse Miinchen einbezogen.

in das Marktsegment

Die Neuen Aktien und die Bezugsrechte wurden we-
der nach den Vorschriften des United States Securiti-
es Act of 1933 in der jeweils giltigen Fassung (der
JSecurities Act”) noch bei den Wertpapieraufsichts-
behoérden von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten
von Amerika registriert. Die Neuen Aktien und die
Bezugsrechte durften und dirfen in den Vereinigten
Staaten von Amerika weder angeboten noch verkauft
oder direkt oder indirekt dorthin geliefert werden,
auBer in Ausnahmefidllen aufgrund einer Befreiung
von den Registrierungserfordernissen des Securities
Act.
2.7. Bestehende Ubernahmeangebote / Squee-

ze-Out-Vorschriften

Die Aktien der Gesellschaft werden derzeit an keinem
organisierten Markt gehandelt. Die Regelungen des
deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setzes (,WpUG") finden mithin keine Anwendung auf
die Erlebnis Akademie AG. Obligatorische Ubernah-
meangebote nach dem WpUG gibt es daher nicht.

Des Weiteren bestehen hinsichtlich der Aktien der
Gesellschaft keine besonderen Ausschluss- oder An-
dienungsregeln. Hinsichtlich des moglichen Aus-
schlusses von Minderheitsaktiondren (,Squeeze-Out”)
gelten die gesetzlichen
§§ 327a ff AktG.

Bestimmungen gemaf

2.8. Offentliche Ubernahmeangebote

Offentliche Ubernahmeangebote beziiglich der Ge-
sellschaft sind bisher nicht erfolgt.
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2.9. Quellensteuer in Bezug auf die

Wertpapiere

Die Verantwortung flr die Einhaltung einer maogli-
chen Steuerpflicht obliegt grundsatzlich alleine dem
Anleger. Die Emittentin Gbernimmt die Verantwor-
tung fiir die Einbehaltung der Steuern an der Quelle,
soweit sie dazu gesetzlich verpflichtet ist.

Eine Zusammenfassung wichtiger Besteuerungs-
grundsétze, die fir den Erwerb, das Halten und die
VerduBerung von Aktien der Gesellschaft von Bedeu-
tung sein kénnen, befindet sich in Teil E. ,Besteue-
rung in der Bundesrepublik Deutschland” dieses
Prospekts.

3.1. Bedingungen, erwarteter Zeitplan und er-
forderliche MaBnahmen fiir die Antragstel-
lung

3.1.1. Angebotsbedingungen

Es handelt sich um ein Angebot ausschlieBlich in der
Bundesrepublik Deutschland. AuBerhalb Deutsch-
lands werden insbesondere im Angebotszeitraum in
den USA, Kanada, Japan und an US-Personen (im
Sinne der Regulation S des Securities Act) keine Ak-

tien angeboten.

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in
keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches Ange-
bot gesetzeswidrig ware, ein Angebot dar. Dieser
Prospekt darf nicht in die USA, nach Kanada oder Ja-
pan versandt werden. Personen, die das Angebot au-

Berhalb der Bundesrepublik Deutschland annehmen

wollen, werden aufgefordert, sich tber auBerhalb der
Bundesrepublik Deutschland bestehende Beschrén-

kungen zu informieren und diese zu beachten.

3.1.1.1. Bezugsangebot

Die Neuen Aktien der Gesellschaft werden vorab den
bisherigen Aktiondren im Rahmen ihres gesetzlichen
Bezugsrechts zur Zeichnung angeboten.

Etwaige nicht bezogene Aktien werden nach dem Be-
zugsangebot interessierten Investoren offentlich zum
Erwerb angeboten. Nachfolgend wird der Text des
voraussichtlich am 23.10.2015 im Bundesanzeiger zu

veroffentlichenden Bezugsangebots wiedergegeben:
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.- Nicht zur Verteilung, Verdffentlichung oder Weiterleitung in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Japan

und Australien -,

Dieses Bezugsangebot richtet sich ausschlieBlich an bestehende Aktionire der Erlebnis Akademie AG, Bad

Kotzting.

Erlebnis Akademie AG

Bad Kotzting

(ISIN DE0001644565 / WKN 164456)

Bezugsangebot an die Aktionare der Erlebnis Akademie AG
zum Bezug von bis zu Stiick 687.708 neuen Aktien

Aufgrund des Beschlusses der ordentlichen Hauptversammlung der Erlebnis Akademie AG (die ,Gesellschaft”) vom
30. Juli 2015, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Regensburg am 19.08.2015, wurde der Vorstand
der Gesellschaft nach § 4 Ziffer 5 der Satzung der Gesellschaft erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das
Grundkapital der Gesellschaft bis zum 19.08.2018 einmalig oder mehrmals in Teilbetrdagen um bis zu insgesamt
EUR 687.708,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von neuen, auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiickak-
tien zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2015/1). Der Vorstand ist weiter ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung und ihre Durchfiihrung aus dem Genehmigten Kapital 2015/1
festzulegen.

Auf Grundlage der vorgenannten Ermachtigung hat der Vorstand am 14.10.2015 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats vom 14.10.2015 beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft durch vollstandige Ausnutzung des Geneh-
migten Kapitals 2015/ um bis zu EUR 687.708,00 durch Ausgabe von bis zu 687.708 neuen, auf den Inhaber lau-
tenden Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von je EUR 1,00 (die ,Neuen Ak-
tien”) von EUR 1.375.416,00 auf bis zu EUR 2.063.124,00 zu erhohen. Die Neuen Aktien sind ab dem 01. Januar
2015 gewinnberechtigt und werden unter der gleichen ISIN bzw. WKN der bestehenden Aktien ausgegeben. Das
Bezugsrecht der Aktiondre flr Spitzenbetrdge ist ausgeschlossen.

Den Aktiondren wird jeweils ein Bezugsrecht eingerdumt.

Die Neuen Aktien werden den Aktiondren der Gesellschaft im Verhaltnis 2:1 zum Bezug angeboten. Jeder Bezugs-
rechtsinhaber kann sein Bezugsrecht nur in der Weise ausliben, dass er die Baader Bank AG, UnterschleiBheim,
beauftragt und erméachtigt, die Neuen Aktien, die er aufgrund seines Bezugsrechts beziehen mdéchte, im eigenen
Namen, aber fir Rechnung des Bezugsrechtsinhabers (mittelbares Bezugsrecht) zu zeichnen sowie die Neuen Ak-
tien nach Eintragung der Kapitalerhdhung auf das in der Bezugserklarung angegebene Depot zu Ubertragen. Der
Bezugspreis der Neuen Aktien betragt EUR 7,50 je Neuer Aktie.
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Dies vorausgeschickt, machen wir hiermit unseren Aktionaren das folgende

Bezugsangebot:

Die Aktionare der Gesellschaft werden aufgefordert, ihr Bezugsrecht (WKN: A1614E /ISIN DEOO0A1614E6) auf die

Neuen Aktien zur Vermeidung des Ausschlusses in der Zeit

vom 26.10.2015 bis einschlieBlich 09.11.2015, 15.00 Uhr MEZ (jeweils einschlieBlich)

Uber ihre Depotbank bei der Baader Bank AG wahrend der Ublichen Geschéftszeiten auszuiiben.

Entsprechend dem Bezugsverhéltnis von 2 : 1 kdnnen auf jeweils zwei alte Aktien eine Neue Aktie zum Bezugs-
preis von EUR 7,50 je Neuer Aktie bezogen werden. Es kann jeweils nur eine Neue Aktie oder ein Vielfaches hier-
von bezogen werden. Soweit das im Rahmen dieser Kapitalerhdhung festgelegte Bezugsverhaltnis dazu fihrt, dass
rechnerische Anspriiche der Aktionare auf Bruchteile von Aktien entstehen, haben die Aktionare hinsichtlich der

Spitzenbetrége keinen Anspruch auf Lieferung von Neuen Aktien oder Barausgleich.

Zur Auslibung des Bezugsrechts bitten wir unsere Aktionare, ihrer Depotbank eine entsprechende Weisung unter
Verwendung des Uber die Depotbank zur Verfligung gestellten Bezugsauftrages zu erteilen. Die Depotbanken
werden gebeten, die Bezugserkldrungen der Aktiondre gesammelt bis spétestens zum Ende der Bezugsfrist, d. h.
bis zum 09.11.2015 bei der Baader Bank AG, Weihenstephaner Strae 4, 85716 UnterschleiBheim, Fax: 089 / 5150
2425, aufzugeben und den Bezugspreis von EUR 7,50 je Neuer Aktie ebenfalls bis spatestens zum Ende der Be-

zugsfrist auf folgendes Konto zu zahlen:

Empfanger: Baader Bank AG

bei der Baader Bank AG

Konto-Nr.: 88842117, BLZ 700 331 00

BIC: BDWBDEMMXXX, IBAN: DE55700331000088842117
Verwendungszweck: Kapitalerhdhung Erlebnis Akademie AG

MaBgeblich fur die Berechnung der Anzahl der den Aktionaren jeweils zustehenden Bezugsrechte ist deren jewei-
liger Bestand an Erlebnis Akademie AG Aktien mit Ablauf des 23.10.2015. Zu diesem Zeitpunkt werden die Bezugs-
rechte von den Aktienbestanden im Umfang des bestehenden Bezugsrechts abgetrennt. Nicht von den Aktionaren
innerhalb der Bezugsfrist bezogene Neue Aktien werden im Anschluss an das Bezugsangebot allen interessierten

Investoren im Rahmen eines 6ffentlichen Angebots zum Bezugspreis zur Zeichnung angeboten werden.

Die Bezugsrechte sind frei Ubertragbar, jedoch wird von der Gesellschaft kein Bezugsrechtshandel organisiert.
Ebenso erfolgt keine Vermittlung von Bezugsrechten durch die Baader Bank AG. Nicht ausgelibte Bezugsrechte
verfallen und werden nach Ablauf der Bezugsfrist wertlos ausgebucht. Ein Ausgleich fiir nicht ausgelibte Bezugs-
rechte findet nicht statt.

Die Bezugsrechte gelten als Bezugsrechtsnachweis fiir die Neuen Aktien. Die Bezugsrechte sind spétestens mit
Ablauf der Bezugsfrist am 09.11.2015 auf das bei der Clearstream Banking AG gefiihrte Konto Nr. 7331 der Baader
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Bank AG zu Ubertragen. Entscheidend fiir die Einhaltung der Bezugsfrist ist der Eingang der Bezugsanmeldung,

der benétigten Bezugsrechte und des Gesamtbezugspreises jeweils bis 09.11.2015, 15.00 Uhr MEZ.

Verbriefung und Lieferung

Nach der Eintragung der Durchfiihrung dieser Kapitalerh6hung im Handelsregister werden die Neuen Aktien in
einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Eschborn, hinterlegt wird. Die Bezieher der
Neuen Aktien erhalten Uber diese eine Gutschrift auf ihrem jeweiligen Girosammeldepot. Ein Anspruch auf Einzel-
verbriefung besteht nicht. Mit Lieferung der Neuen Aktien kann nicht vor Ablauf der 49. Kalenderwoche 2015 ge-
rechnet werden.

Das Bezugsangebot steht unter der aufschiebenden Bedingung der Eintragung der Durchfiihrung der Kapitaler-
hohung in das Handelsregister. Die Lieferung der Neuen Aktien erfolgt nach Eintragung der Kapitalerhéhung und
Herstellung der Girosammelverwahrung der Neuen Aktien unter der ISIN DE0001644565 bzw. WKN 164456.

Provisionen

Fir den Bezug der Neuen Aktien im Rahmen des Bezugsangebots wird von den Depotbanken die bankentbliche

Provision berechnet.

Borsenhandel

Die Neuen Aktien werden voraussichtlich am 09.12.2015 zum Handel in das Marktsegment m:access an der Borse

Minchen einbezogen. Eine Zulassung der neuen Aktien an einem regulierten Markt ist derzeit nicht vorgesehen.

Risikohinweise

Den Aktionaren wird empfohlen, sich vor Abgabe der Bezugserklarung umfassend tber die Gesellschaft zu infor-
mieren und insbesondere den von der Gesellschaft verdffentlichten Wertpapierprospekt aufmerksam zu lesen. Sie
sollten insbesondere die im Abschnitt ,Risikofaktoren” des Prospekts beschriebenen Risiken bei ihrer Entschei-
dung bertcksichtigen. Der Prospekt ist auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.eak-ag.de erhéltlich. Auf
Wunsch kann den Anlegern durch die Gesellschaft gemal § 14 Abs. 5 WpPG auch eine Papierversion des Pros-
pekts zur Verfligung gestellt werden.

Die Verpflichtungen aus dem Mandatsvertrag zwischen der Gesellschaft und der Baader Bank AG stehen unter
verschiedenen aufschiebenden Bedingungen. Fiir den Fall, dass die Bedingungen nicht eintreten, ist die Baader
Bank AG berechtigt, die Verpflichtungen aus dem Vertrag nicht zu erfiillen. Eine Nichterfillung des Vertrages
kommt insbesondere in Betracht bei wesentlichen nachteiligen Veranderungen in der Geschéfts-, Finanz- oder Er-
tragslage der Gesellschaft und ihren Beteiligungen oder nachteiligen Ereignissen im Zusammenhang mit den all-
gemeinen Marktbedingungen an den Kapitalmarkten, welche dazu fiihren wiirden, dass nach billigem Ermessen
der Baader Bank AG eine erfolgreiche Durchfihrung der Kapitalerhdhung nicht mehr gewahrleistet ware.

Im Falle einer Beendigung des Bezugsangebots vor Eintragung der Durchfihrung der Kapitalerhdhung in das
Handelsregister bzw. im Falle der Nichteintragung der Durchfiihrung der Kapitalerh6hung in das Handelsregister
bis zum 31.12.2015, und damit jeweils vor Entstehung der Neuen Aktien, entfdllt das Bezugsangebot. In diesen

Fallen ist die Baader Bank AG berechtigt, das Bezugsangebot riickabzuwickeln. Im Falle einer solchen Riickabwick-
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lung werden die Zeichnungsauftrage von Aktionaren riickabgewickelt und die zur Zahlung des Bezugspreises be-
reits entrichteten Betrdge von der Baader Bank AG erstattet. Sollten bereits Betrdge, die zur aktienrechtlichen
Durchfiihrung der Kapitalerhohung notwendig sind, an die Erlebnis Akademie AG Uberwiesen worden sein, so
werden diese Betrdge durch die Baader Bank AG nicht an die Aktionare zurlickgezahlt. Die Baader Bank AG tritt in
Bezug auf solche etwaig bereits eingezahlten Betrage bereits jetzt ihren Anspruch gegen die Erlebnis Akademie
AG auf Riickzahlung der auf die Neuen Aktien geleisteten Einlage bzw. auf Lieferung der neu entstehenden Aktien
jeweils anteilig an die das Bezugsangebot annehmenden Aktionare an Erfillungs statt ab. Die Aktiondre nehmen
diese Abtretung mit Annahme des Bezugsangebots an. Diese Rickforderungs- bzw. Abfindungsanspriiche sind
grundsétzlich ungesichert. Fir die Aktionare besteht in diesem Fall das Risiko, dass sie ihre Riickforderungs- bzw.
Abfindungsanspriiche nicht realisieren konnen. Anleger, die Bezugsrechte entgeltlich erworben haben, kénnten
bei nicht erfolgender Eintragung der Durchfihrung der Kapitalerhdhung in das Handelsregister einen Verlust er-

leiden.

Sollten vor Einbuchung der Neuen Aktien in die Depots der jeweiligen Erwerber bereits Leerverkaufe erfolgt sein,
tragt allein der Verkaufer das Risiko, seine durch einen Leerverkauf eingegangenen Verpflichtungen nicht durch

rechtzeitige Lieferung von Aktien erflllen zu kénnen.

Verkaufsbeschriankungen

Das Bezugsangebot wird ausschlieBlich nach deutschem Recht durchgefihrt. Es wird nach den maBgeblichen ak-
tienrechtlichen Bestimmungen in Verbindung mit der Satzung der Gesellschaft im Bundesanzeiger bekannt ge-

macht. Daneben wurde ein Wertpapierprospekt veréffentlicht, der unter www.eak-ag.de einsehbar ist.

Eine Veroffentlichung, Versendung, Verbreitung oder Wiedergabe des Bezugsangebots oder einer Zusammenfas-
sung oder einer sonstigen Beschreibung der in dem Bezugsangebot enthaltenen Bedingungen unterliegt im Aus-
land mdéglicherweise Beschrankungen. Mit Ausnahme der Bekanntmachung im Bundesanzeiger sowie der Weiter-
leitung des Bezugsangebots mit Genehmigung der Gesellschaft darf das Bezugsangebot durch Dritte weder un-
mittelbar noch mittelbar im bzw. in das Ausland veroffentlicht, versendet, verbreitet oder weitergegeben werden,
soweit dies nach den jeweils anwendbaren auslandischen Bestimmungen untersagt oder von der Einhaltung be-
hordlicher Verfahren oder der Erteilung einer Genehmigung abhangig ist. Dies gilt auch fir eine Zusammenfas-
sung oder eine sonstige Beschreibung der in diesem Bezugsangebot enthaltenen Bedingungen. Die Gesellschaft
Ubernimmt keine Gewahr dafur, dass die Veroffentlichung, Versendung, Verbreitung oder Weitergabe des Be-
zugsangebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland mit den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften ver-
einbar ist. Die Annahme dieses Angebots auBBerhalb der Bundesrepublik Deutschland kann Beschréankungen unter-
liegen. Personen, die das Angebot auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland annehmen wollen, werden aufge-

fordert, sich Uber auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland bestehende Beschrankungen zu informieren.

Die Neuen Aktien sind und werden weder nach den Vorschriften des Securities Act noch bei den Wertpapierauf-
sichtsbehorden von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Die Neuen Aktien dirfen in den
Vereinigten Staaten von Amerika weder angeboten noch ausgelbt, verkauft oder direkt oder indirekt dorthin ge-
liefert werden, auBer aufgrund einer Ausnahme von den Registrierungserfordernissen des Securities Act und der
Wertpapiergesetze der jeweiligen Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika. Gleiches gilt fir ein Ange-

bot, einen Verkauf oder eine Lieferung an U.S. Personen im Sinne des U.S. Securities Act.
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Veroffentlichung des Wertpapierprospekts

Gemal der Regelung in § 3 Abs. 1 Satz 1 des WpPG wurde aufgrund des 6ffentlichen Angebots durch das Be-
zugsangebot ein Wertpapierprospekt erstellt. Der Wertpapierprospekt ist auf der Website des Emittenten unter
www.eak-ag.de abrufbar.

Bad Koétzting im Oktober 2015

Erlebnis Akademie AG

Der Vorstand
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3.1.1.2. Zeichnungsangebote iiber die Zeich-
nungsfunktionalitat

Anleger, die im Rahmen des Offentlichen Angebots
Zeichnungsangebote fiir Aktien abgeben mochten,
kénnen diese tber ihre jeweilige Depotbank wahrend
des Angebotszeitraums abgeben. Dies setzt voraus,
dass die Depotbank (i) als Marktteilnehmer an der
Borse Minchen zugelassen ist oder lber einen an
der Bérse Miinchen zugelassenen Handelsteilnehmer
Zugang zum Handel hat, (ii) GUber einen MAX-ONE-
Zugang verfligt und (iii) zur Nutzung der MAX-ONE-
Zeichnungsfunktionalitat auf der Grundlage der Nut-
zungsbedingungen der Bayerische Borse AG berech-
tigt und in der Lage ist (der ,Handelsteilnehmer”).
Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf des-
sen Aufforderung anonymisierte Zeichnungsangebo-

te Uber die Zeichnungsfunktionalitat ein.

Die Baader Bank AG in ihrer Funktion als Order-
in dem Orderbuch die

Kaufangebote der Handelsteilnehmer oder der Gber

buchmanager sammelt
Zeichnungsscheine eingereichten Kaufangebote bis
zum Ende des offentlichen Angebotes. Am Ende des
Angebotszeitraums sperrt die Baader Bank AG das

Orderbuch und nimmt die Kaufangebote an.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch die
Baader Bank AG in Abstimmung mit der Emittentin
kommt ein Zeichnungsvertrag Uber die Aktien zu-
stande, der unter der aufldsenden Bedingung steht,
dass die Kapitalerhohung in das Handelsregister der

Gesellschaft eingetragen wird.

3.1.1.3. Zeichnungsangebot iiber einen Zeich-

nungsschein

Der Erwerb der Neuen Aktien ist darliber hinaus Uber

einen Zeichnungsschein bei der Emittentin mdglich.

Anleger koénnen die Neuen Aktien mittels Zeich-
nungsschein, welcher online auf der Internetseite der

Emittentin (www.eak-ag.de) verflgbar ist oder auf te-

lefonische oder schriftliche Anfrage (Tel. Nr.: +49 (0)
9941 / 90 84 84-0; Fax Nr.. +49 (0) 9941 / 90 84 84
84, Anschrift: Erlebnis Akademie AG, Hafenberg 4,
93444 Bad Kotzting) angefordert werden kann,
zeichnen. In diesem Fall muss der Anleger (i) den
Zeichnungsschein vollstandig ausgefillt wahrend des
nachfolgend genannten Angebotszeitraums per Post
oder per Fax an die Emittentin Gbermitteln und (ii)
den Ausgabebetrag furr die im Zeichnungsschein an-
gegebenen Aktien auf das im Zeichnungsschein ge-

nannte Konto Uiberweisen.

Nur Zeichnungsscheine, die den vorgenannten Vo-
raussetzungen genugen, gelten als wirksam zuge-
gangen. Die Emittentin ist berechtigt, aber nicht ver-
pflichtet, auch Zeichnungsscheine anzunehmen, die

den vorgenannten Voraussetzungen nicht geniigen.

3.1.1.4. Privatplatzierung

Die Gesellschaft wird im Rahmen einer Privatplatzie-
rung und somit ausdriicklich nicht im Rahmen eines
offentlichen Angebotes nicht bezogene Aktien einem
eingeschrankten und ausgewahlten Kreis an Investo-
ren in bestimmten weiteren Staaten auBerhalb
Deutschlands (mit Ausnahme von den Vereinigten
Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan)
zur Zeichnung anbieten.

3.1.2. Gesamtsumme des Angebots

Es werden 687.708 neue, auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stlickaktien mit einem rechnerischen
Nennwert von EUR 1,00 je Aktie und mit voller Ge-
winnanteilberechtigung ab dem 01. Januar 2015 6f-
fentlich angeboten. Das Platzierungsvolumen betragt
bei einem Angebotspreis von EUR 7,50 sowie Zeich-
nung aller angebotenen Neuen Aktien insgesamt
EUR 5.157.810,00.
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3.1.3. Zeitplan fiir das 6ffentliche Angebot und

Antragsverfahren

Tabelle 17 zeigt den Zeitplan fur das offentliche An-
gebot und das Zeichnungsverfahren. Es wird darauf
hingewiesen, dass der angegebene Zeitplan vorldufig
ist und sich Anderungen ergeben kénnen.

3.1.4. Widerruf oder Aussetzung des Angebots

Die fiur die Erlebnis Akademie AG tatig werdende
Baader Bank AG ist berechtigt, unter bestimmten
Umstanden bis zur Eintragung der Kapitalerh6hung
in das Handelsregister ihren Verpflichtungen aus der
Mandatsvereinbarung nicht nachzukommen und das
Bezugsangebot nicht durchzufihren oder riickabzu-
wickeln. Eine Nichterfillung des Vertrages kommt
insbesondere in Betracht bei wesentlichen nachteili-
gen Veranderungen in der Geschafts-, Finanz- oder

Ertragslage der Gesellschaft und ihren Beteiligungen
oder nachteiligen Ereignissen im Zusammenhang mit
den allgemeinen Marktbedingungen an den Kapital-
maérkten, welche dazu fihren wiirden, dass nach billi-
gem Ermessen der Baader Bank AG eine erfolgreiche
Durchfihrung der Kapitalerhéhung nicht mehr ge-
wahrleistet ware. Eine etwaige Beendigung gilt dann
auch hinsichtlich bereits ausgelibter Bezugsrechte
und abgegebener Zeichnungen. Ein Widerruf des
Angebotes nach Eintragung der Aktien in das Han-

delsregister kann nicht erfolgen.

Im Falle eines Widerrufs werden bereits erfolgte Zu-
teilungen an Anleger unwirksam. Sollten bei einer
etwaigen Ruckabwicklung bereits Leerverkdufe er-
folgt sein, tragt der die Stiickaktien verkaufende An-
leger das Risiko, diese Verpflichtung nicht durch Lie-

ferung erflllen zu kénnen.

Tabelle 17: Zeitplan

Datum

19.10.2015
(..BaFin”)

MaBnahme

Billigung des Prospekts durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

20.10.2015 (voraussichtlich)

23.10.2015

26.10.2015-09.11.2015

26.10.2015-23.11.2015

10.11.2015

24.11.2015

25.11.2015

02.12.2015

04.12.2015

09.12.2015 (voraussichtlich)

Veroffentlichung des Prospekts und des Bezugsangebotes auf der Internetseite der
Gesellschaft (www.eak-ag.de), auf der er zum Download bereitstehen wird. AuBerdem wird
der Prospekt kostenlos in den Geschaftsraumen der Gesellschaft zu den Ublichen Ge-
schaftszeiten erhaltlich sein.

Veroffentlichung des Bezugsangebotes im Bundesanzeiger sowie in den WM-
Mitteilungen

Zeitraum des Bezugsangebotes und Méglichkeit zur Zeichnung.

Méoglichkeit der Zeichnung iiber die Zeichnungsfunktionalitdt und iiber den Zeich-
nungsschein

Zuteilung der Aktien im Rahmen des Bezugsangebotes und Offenlegung der Ergebnis-
se des Bezugsangebots auf der Internetseite der Gesellschaft (www. eak-ag.de )

Zuteilung der Aktien und Zeichnung der Investoren im Rahmen des 6ffentlichen Angebo-
tes und der Privatplatzierung

Offenlegung der Ergebnisse des Angebots und der Durchfiihrung der Kapitalerhohung auf
der Internetseite der Gesellschaft (www. eak-ag.de)

Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerh6hung im Handelsregister

Beginn der buchméBigen Lieferung der Aktien (gegen vorherige Zahlung des Kaufpreises
und der Ublichen Effektenprovisionen)

Einbeziehung aller Aktien der Erlebnis Akademie AG in das Marktsegment m:access
an der Borse Miinchen

117



Teil D. Beschreibung des Angebots

3.1.5. Reduzierung der Zeichnung

Bezugsangebot

Die Reduzierung einer Zeichnung im Rahmen des Be-

zugsangebotes ist ausgeschlossen.

Zeichnungsfunktionalitdt

Die Reduzierung einer Zeichnung im Rahmen der
Zeichnungsfunktionalitat ist bis zum Ende des offent-
lichen Angebotes mdglich. Da der Zeichner den
Kaufpreis erst mit Lieferung der Neuen Aktien ent-
richtet, mlssen keine Betrdge im Falle einer Reduzie-

rung zurlickgezahlt werden.

Zeichnungsschein

Die Reduzierung einer Zeichnung bei Verwendung

eines Zeichnungsscheins ist ausgeschlossen.

Privatplatzierung

Die Reduzierung einer Zeichnung im Rahmen der Pri-

vatplatzierung ist ausgeschlossen.

3.1.6. Mindest- und/oder Hochstbetrag der
Zeichnung
Bezugsangebot

Es bestehen keine Mindest- und/oder Héchstbetrage
der Zeichnung. Der Aktionar hat nur das Recht, ent-
sprechend dem Bezugsverhéltnis von 2:1 fiir zwei alte
Aktien eine Neue Aktie zu erwerben. Dies stellt den
Hochstbetrag dessen dar, auf den der Aktionér einen
Anspruch im Rahmen des Bezugsangebotes hat. So-
weit das im Rahmen dieser Kapitalerhdhung festge-
legte Bezugsverhaltnis dazu fiihrt, dass rechnerische
Anspriiche der Aktiondre auf Bruchteile von Aktien
entstehen, haben die Aktiondre hinsichtlich der ent-
stehenden Spitzenbetrdge keinen Anspruch auf Liefe-

rung von Neuen Aktien oder Barausgleich.

Zeichnungsfunktionalitat

Im Rahmen einer Zeichnung Uber die Zeichnungs-
funktionalitdt an der Bérse Miinchen sind nur Zeich-
nungen ab einer Mindestsumme von 300 Aktien je
Zeichnung mdoglich. Hochstbetrége fiir die Zeichnung
bestehen nicht. Sollten im Rahmen des 6&ffentlichen
Angebotes mehr Aktien als nach dem Bezugsangebot
zur Verflgung stehen, gezeichnet werden, kann es zu
einer Klirzung der Zeichnung im Rahmen der Zutei-
lung kommen. Diese Kirzung stellt einen Hochstbe-
trag der Zeichnung dar.

Zeichnungsschein

Im Rahmen einer Zeichnung tber einen Zeichnungs-
schein sind nur Zeichnungen ab einer Mindestsumme
von 300 Aktien je Zeichnung moglich. Hochstbetrdge
fur die Zeichnung bestehen nicht. Sollte im Rahmen
des offentlichen Angebotes mehr Aktien als nach
dem Bezugsangebot zur Verfligung stehen, gezeich-
net werden, kann es zu einer Kirzung der Zeichnung
im Rahmen der Zuteilung kommen. Diese Kirzung

stellt einen Hochstbetrag der Zeichnung dar.

Privatplatzierung

Im Rahmen einer Zeichnung bei der Privatplatzierung
sind nur Zeichnungen ab einer Mindestsumme von
300 Aktien je Zeichnung moglich. Hochstbetrage fir
die Zeichnung bestehen nicht.

3.1.7. Riicknahme der Zeichnung

Bezugsangebot

Die Rucknahme einer ordnungsgemaB aufgegebenen
Zeichnung im Rahmen des Bezugsangebotes ist bis
zur Beendigung des Bezugsangebotes mdglich. Falls
gesetzliche Nachtrage zum Prospekt nach § 16 WpPG
vorliegen, ist eine Riicknahme der Zeichnung bis zum
Ende des Angebotszeitraums mdglich. GemaB § 16

WpPG missen jeder wichtige Umstand oder jede we-
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sentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wert-
papiere beeinflussen kénnten und die nach der Billi-
gung des Prospekts und vor dem endgultigen
Schluss des Angebots oder, falls diese spater erfolgt,
der Einfihrung in den Handel an einem organisierten
Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem
Nachtrag im Prospekt genannt werden. Betrifft der
Nachtrag einen Prospekt flur ein Angebot von Wert-
papieren, haben Anleger, die vor der Verdffentli-
chung des Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung der Wertpapiere gerichtete Willenserkla-
rung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb
einer Frist von zwei Werktagen nach Veréffentlichung
des Nachtrags zu widerrufen, sofern der neue Um-
stand oder die Unrichtigkeit vor dem endgiiltigen
Schluss des Angebots und vor der Lieferung der
Wertpapiere eingetreten ist. Die Widerrufsfrist kann

von der Emittentin verlangert werden.

Zeichnungsfunktionalitdt

Die Ricknahme einer ordnungsgemaB aufgegebenen
Zeichnung im Rahmen der Zeichnungsfunktionalitat
ist bis zur Beendigung des Angebotszeitraums mog-
lich, insbesondere falls gesetzliche Nachtrdage zum
Prospekt nach §16 WpPG vorliegen. GemaB § 16
WpPG miissen jeder wichtige Umstand oder jede we-
sentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wert-
papiere beeinflussen kdnnten und die nach der Billi-
gung des Prospekts und vor dem endgultigen
Schluss des Angebots oder, falls diese spater erfolgt,
der Einfihrung in den Handel an einem organisierten
Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem
Nachtrag im Prospekt genannt werden. Betrifft der
Nachtrag einen Prospekt fir ein Angebot von Wert-
papieren, haben Anleger, die vor der Veroffentli-
chung des Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung der Wertpapiere gerichtete Willenserkla-
rung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb
einer Frist von zwei Werktagen nach Veroffentlichung

des Nachtrags zu widerrufen, sofern der neue Um-

stand oder die Unrichtigkeit vor dem endgultigen
Schluss des Angebots und vor der Lieferung der
Wertpapiere eingetreten ist. Die Widerrufsfrist kann

von der Emittentin verlangert werden.
Zeichnungsschein

Die Riicknahme einer ordnungsgemaB aufgegebenen
Zeichnung im Rahmen des Zeichnungsscheins ist bis
zur Beendigung des Angebotszeitraums maoglich,
insbesondere falls gesetzliche Nachtrdge zum Pros-
pekt nach § 16 WpPG vorliegen. Gemal § 16 WpPG
mussen jeder wichtige Umstand oder jede wesentli-
che Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt ent-
haltenen Angaben, die die Beurteilung der Wertpa-
piere beeinflussen kénnten und die nach der Billi-
gung des Prospekts und vor dem endgultigen
Schluss des Angebots oder, falls diese spéter erfolgt,
der Einflihrung in den Handel an einem organisierten
Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem
Nachtrag im Prospekt genannt werden. Betrifft der
Nachtrag einen Prospekt fir ein Angebot von Wert-
papieren, haben Anleger, die vor der Veroffentli-
chung des Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung der Wertpapiere gerichtete Willenserkla-
rung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb
einer Frist von zwei Werktagen nach Veréffentlichung
des Nachtrags zu widerrufen, sofern der neue Um-
stand oder die Unrichtigkeit vor dem endgliltigen
Schluss des Angebots und vor der Lieferung der
Wertpapiere eingetreten ist. Die Widerrufsfrist kann

von der Emittentin verlangert werden.
Privatplatzierung

Im Rahmen der Privatplatzierung kann die Zeichnung

nicht mehr zuriickgenommen werden.
Bekanntmachung von Anderungen
Sofern von der Méglichkeit Gebrauch gemacht wird,

die Angebotsbedingungen zu dndern, wird die Ande-
rung Uber ein elektronisches Medium und, sofern
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nach WpPG erforderlich, als Nachtrag zu diesem
Prospekt veroffentlicht werden; eine individuelle Un-
terrichtung der Anleger, die Kaufangebote abgege-
ben haben, erfolgt nicht.

3.1.8. Entrichtung des Kaufpreises und Liefe-
rung der Wertpapiere
Bezugsangebot

Der Kaufpreis firr die Aktien ist von den Zeichnern im
Rahmen des Bezugsangebotes spatestens bis zum
Ende des Bezugsangebotes (09.11.2015) zu zahlen.
Etwaige von der Depotbank des Anlegers in Rech-
nung gestellte Spesen und Gebihren sind vom

Zeichner zu tragen.

Zeichnungsfunktionalitét

Der Kaufpreis fur die Aktien ist von den Zeichnern im
Rahmen der Zeichnung Uber die Zeichnungsfunktio-
nalitdt im Rahmen der Lieferung (,Zahlung gegen
Lieferung”) der Aktien nach Eintragung der Kapitaler-
héhung zu zahlen. Etwaige von der Depotbank des
Anlegers in Rechnung gestellte Spesen und Gebiih-

ren sind vom Zeichner zu tragen.

Zeichnungsschein

Der Kaufpreis fur die Aktien ist von den Zeichnern im
Rahmen der Zeichnung Uber Zeichnungsschein spa-
testens bis zum Ende des offentlichen Angebotes
(23.11.2015) zu zahlen. Etwaige von der Depotbank
des Anlegers in Rechnung gestellte Spesen und Ge-
bihren sind vom Zeichner zu tragen. Sollte es im
Rahmen des 6ffentlichen Angebotes zu einer Uber-
zeichnung des Angebotes gekommen sein und die
Gesellschaft eine Zuteilung der Neuen Aktien vor-
nehmen, wird ein mdglicherweise zu viel gezahlter
Betrag innerhalb von 3 Bankarbeitstagen nach Verof-
fentlichung des Ergebnisses am 30.11.2015 an die

Zeichner zurickiberwiesen.

Privatplatzierung

Der Kaufpreis fiir die Aktien ist von den Zeichnern im
Rahmen der Zeichnung wahrend der Privatplatzie-
rung spatestens bis zum Ende des 6ffentlichen An-
gebotes (23.11.2015) zu zahlen. Etwaige von der De-
potbank des Anlegers in Rechnung gestellte Spesen

und Gebiihren sind vom Zeichner zu tragen.

Lieferung

Nach Eintragung der Kapitalerhéhung in das Han-
delsregister der Gesellschaft und somit Entstehung
der Neuen Aktien wird die Girosammelverwahrung
der Neuen Aktien Uber die Clearstream Banking AG
hergestellt. AnschlieBend beginnt die Lieferung der
Neuen Aktien. Die Lieferung der Neuen Aktien (ge-
gen vorherige Zahlung des Kaufpreises und der bli-
chen Effektenprovisionen) erfolgt — vorbehaltlich ei-
ner Verlangerung des offentlichen Angebotes — in-
nerhalb einer Woche voraussichtlich ab dem
04.12.2015. Die Lieferung erfolgt durch elektronische
Einbuchung der Aktien in die Depots der Anleger. Die
Aktien werden den Aktiondren als Miteigentumsan-
teile an der Globalurkunde zur Verfligung gestellt.

3.1.9. Offenlegung der Ergebnisse des Ange-

bots

Die Gesellschaft wird die Ergebnisse des Bezugsan-
gebots am 10.11.2015 und die Ergebnisse des Ange-
bots und die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung vo-
raussichtlich am 25.11.2015 auf ihrer Internetseite

(www.eak-ag.de) veroffentlichen.

3.1.10. Vorzugsrechte

Den bisherigen Altaktionaren wird im Rahmen der
Kapitalerhdhung das gesetzliche Bezugsrecht einge-
raumt. Mit Beginn des Bezugszeitraums werden den
Altaktionadren entsprechende Bezugsrechte elektro-
nisch in ihre Depots eingebucht. Die Gesellschaft or-

ganisiert keinen Bezugsrechtehandel. Die Altaktiona-
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re haben jedoch die Mdglichkeit bestehende Bezugs-
rechte zu verauBern oder zu erwerben. Durch Aus-
Ubung des Bezugsrechtes erhalten Altaktionadre nach
Eintragung der Kapitalerhéhung und Herstellung der
Depotfahigkeit die Neuen Aktien voraussichtlich am
04.12.2015 in ihre Depots eingebucht. Nicht ausge-
Ubte Bezugsrechte werden nach Ende des Bezugsan-

gebotes wertlos ausgebucht.

Im Rahmen des offentlichen Angebotes und der Pri-
vatplatzierung bestehen keine Vorzugsrechte auf

Zeichnung von Neuen Aktien.

3.2. Plan fiir die Aufteilung der Wertpapiere
und deren Zuteilung
3.2.1. Kategorien potenzieller Investoren

Da die Aktien nicht in verschiedenen Tranchen ange-
boten werden, entféllt die Angabe von Zielgruppen
und verschiedener Kategorien potenzieller Investoren
sowie eine damit verbundene Aufteilung des Ange-
bots.
3.2.2. Zeichnung durch Hauptaktiondre, Or-
ganmitglieder oder im Umfang von mehr
als 5%

Mitglieder der Geschéftsfiihrungs-, Aufsichts- oder
Verwaltungsorgane der Emittentin oder von diesen
kontrollierte Gesellschaften nehmen nach Kenntnis

der Gesellschaft wie folgt an der Zeichnung teil:

e Bernd Bayerkohler: 624 Aktien

e  Christoph BlaB (mittelbar tber die BlaB Be-
teiligungsgesellschaft mbH): 1.698 Aktien

e  Prof. Dr. Wihr (mittelbar Uber die Unter-
nehmensgruppe Dr. Wihr GmbH): 10.000

Aktien

e Theo Zellner: 550 Aktien

e  Peter Siegert: 403 Aktien

e Anton Staudinger: 10.000 Aktien

Darlber hinaus ist es der Emittentin nicht bekannt,
ob Mitglieder des Geschéftsfihrungs- oder Verwal-
tungsorgans der Emittentin an der Zeichnung teil-
nehmen oder ob Personen mehr als 5% des Ange-
bots zeichnen wollen.

3.2.3. Grundlagen der Zuteilung

Bezugsangebot

Jedem Altaktionar der Erlebnis Akademie AG steht
gemaB § 186 Abs. 1 Satz 1 AktG grundsatzlich ein ge-
setzliches Bezugsrecht zu, das besagt, dass ihm bei
Kapitalerhdhungen auf sein Verlangen ein seinem
Anteil an dem bisherigen Grundkapital entsprechen-
der Teil der neuen Aktien zugeteilt werden muss. Die
Gesellschaft besitzt somit kein freies Ermessen hin-

sichtlich der Zuteilung.

Zeichnungsfunktionalitét

Die im Rahmen der Zeichnungsfunktionalitdt zu ver-
wendende Zuteilungsmethode liegt im Ermessen der
Emittentin. Es wird eine Mindestzuteilung in Hohe
von 300 Aktien je Zeichner angestrebt. Darlber hin-
aus wird eine Berlcksichtigung der Zeichnungen in
der Reihenfolge ihres Eingangs bei der Baader Bank
AG angestrebt (,First-Come-First-Serve” - Regel). Ein
Anspruch seitens der Investoren auf Einhaltung und
Offenlegung dieser oder der tatsachlich verwendeten
Zuteilungsmethode sowie auf Zuteilung ist ausge-

schlossen.

Zeichnungsschein

Die im Rahmen der Zeichnungsscheine zu verwen-
dende Zuteilungsmethode liegt im Ermessen der
Emittentin. Es wird eine Berlicksichtigung der Zeich-

nungen in der Reihenfolge ihres Eingangs bei der
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Emittentin angestrebt (,First-Come-First-Serve” - Re-
gel). Ein Anspruch seitens der Investoren auf Einhal-
tung und Offenlegung dieser oder der tatsachlich
verwendeten Zuteilungsmethode sowie auf Zuteilung

ist ausgeschlossen.

Privatplatzierung

Die im Rahmen der Privatplatzierung zu verwenden-
de Zuteilungsmethode liegt im Ermessen der Emit-
tentin. Es wird eine Berlcksichtigung der Zeichnun-
gen in der Reihenfolge ihres Eingangs bei der Emit-
tentin angestrebt (,First-Come-First-Serve” - Regel).
Ein Anspruch seitens der Investoren auf Einhaltung
und Offenlegung dieser oder der tatsachlich verwen-
deten Zuteilungsmethode sowie auf Zuteilung ist

ausgeschlossen.

Mehrfachzeichnungen sind im Rahmen der unter-

schiedlichen Angebotsbestandteile zulassig.

Die Dauer des Angebots erstreckt sich auf den Zeit-
raum, welcher im Zeitplan in Abschnitt D 3.1.3. dieses
Prospekts angegeben ist. Die Emittentin behélt sich
jedoch vor, das Angebot fiir den Fall einer geringen

Nachfrage zu verldngern.

3.24. Mitteilung hinsichtlich der Zuteilung der
Aktien
Bezugsangebot

Der Tag der Zuteilung ist der 10.11.2015.

Aktiondre, die im Rahmen des Bezugsangebotes
Neue Aktien gezeichnet haben, haben einen automa-
tischen Anspruch auf Zuteilung der Aktien. Eine ge-
sonderte Mitteilung der Zuteilung erfolgt nicht. Nach
Eintragung der Kapitalerhdhung in das Handelsregis-
ter werden den Aktiondren die Neuen Aktien auto-
matisch in die entsprechenden Depots elektronisch
eingebucht. Die Lieferung steht somit der Mitteilung
gleich.

Zeichnungsfunktionalitcit
Der Tag der Zuteilung ist der 24.11.2015.

Eine gesonderte Mitteilung an die Zeichner im Rah-
men der Zeichnung uber die Zeichnungsfunktionali-
tat erfolgt nicht direkt. Die Gesellschaft wird das Er-
gebnis der Zuteilung, insbesondere wenn es im Rah-
men der Zuteilung aufgrund der Uberzeichnung zur
Kirzung der Zeichnungsangebote gekommen sein
sollte, auf ihrer Homepage (www.eak-ag.de) am
25.11.2015 veroffentlichen.

Zeichnungsschein
Der Tag der Zuteilung ist der 24.11.2015.

Eine gesonderte Mitteilung an die Zeichner im Rah-
men der Zeichnung Uber einen Zeichnungsschein er-
folgt nicht. Die Gesellschaft wird das Ergebnis der Zu-
teilung, insbesondere wenn es im Rahmen der Zutei-
lung aufgrund der Uberzeichnung zur Kiirzung der
Zeichnungsangebote gekommen sein sollte, auf ihrer
Homepage (www.eak-ag.de) am 25.11.2015 verof-

fentlichen.
Privatplatzierung
Der Tag der Zuteilung ist der 24.11.2015.

Eine gesonderte Mitteilung an die Zeichner im Rah-

men Privatplatzierung erfolgt nicht.
Handel

Ein Handel mit Aktien der Erlebnis Akademie AG ist
im Rahmen von Leerverkdufen auch vor Lieferung
und Mitteilung Uber die Zuteilung der Neuen Aktien

im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen mdglich.
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3.2.5. Mehrzuteilung bzw. Greenshoe-Option
Es besteht keine Mehrzuteilungsmoglichkeit bzw.
Greenshoe-Option.

3.3. Preisfestsetzung

3.3.1. Angebotspreis

Die Aktien werden zum Festpreis von EUR 7,50 je Ak-
tie angeboten. Es bestehen fiir die Altaktionare Vor-
zugsrechte in Form eines gesetzlichen Bezugsrechts.
Den Zeichnern werden von der Emittentin im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb der Aktien keine Kos-
ten oder Steuern in Rechnung gestellt. Etwaige von
der Depotbank des Anlegers in Rechnung gestellte

Spesen, Gebuhren und Steuern sind vom Erwerber zu

tragen.
3.4. Platzierung
34.1. Koordinator des Angebots

Von der Emittentin eak AG wurde die Baader Bank
AG, Weihenstephaner StraBe 4, 85716 Unterschleil3-
heim, Telefax +49 (0)89 5150 1111, und die Portfolio
Services GmbH, Buchhofstr. 1la, 82319
Starnberg Telefax +49 (0)8151 268 6540 als Koordi-

natoren fir das Angebot beauftragt. Eine entspre-

Financial

chende Mandatsvereinbarung zwischen der Emitten-
tin und der Baader Bank AG wurde am 28./29.09.2015
und mit der Portfolio Financial Services GmbH am
28./29.09.2015 unterzeichnet.

3.4.2. Abwicklungs-, Zahl- und Verwahrstelle
Zahlstelle ist die Baader Bank AG, Weihenstephaner

StraBe 4, 85716 UnterschleiBheim, Telefon+49 (0) 89
5150 O, Telefax +49 (0)89 5150 1111

Im Rahmen der wertpapiertechnischen Abwicklung
des Bezugsangebots wird die Baader Bank AG auch

als zentrale Abwicklungs- und Bezugsstelle fungieren.

Verwahrstelle der Globalurkunden ist die Clearstream
Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
Telefon +49 (0) 69 211 O, Telefax +49 (0) 69 211
12005.
3.4.3. Ubernahme der Emission

Die Baader Bank AG, Weihenstephaner StraBe 4,
85716 UnterschleiBheim hat sich zur Erleichterung
der Abwicklung der Kapitalerhdhung zur Zeichnung
und Zwischenlibernahme der Emission in dem Um-
fang verpflichtet, in dem verbindliche Bezugs- und
Zeichnungsauftrage eingegangen sind, jedoch nur in
der Hohe, in der die entsprechenden Zahlungsein-
gange auch tatsachlich erfolgt sind. Die Baader Bank
AG fungiert hierbei lediglich als Abwicklungsbank
und ist nicht Anbieterin der Neuen Aktien. Die Zeich-
nung (Ausstellung des Zeichnungsscheins) durch die
Bank AG erfolgt
25.11.2015. Die Zeichner der Neuen Aktien haben in-
nerhalb der Bezugsfrist EUR 7,50 je Neuer Aktie an
die Baader Bank AG zu zahlen. Zeichner im Rahmen

Baader voraussichtlich am

der Zeichnung mit einem Zeichnungsschein oder im
Privatplatzierung haben bis
23.11.2015 EUR 7,50 je Neuer Aktien an die Baader
Bank AG zu zahlen. Zum Zwecke der Anmeldung der

Rahmen der zum

Kapitalerh6hung zum Handelsregister sind auf die
Neuen Aktien 100 % des geringsten Ausgabebetra-
ges (d. h. EUR 1,00 je Neuer Aktie) durch die Baader
Bank AG auf ein Konto der Erlebnis Akademie AG
endgultig zur freien Verfligung des Vorstands einzu-
zahlen. Der den geringsten Ausgabebetrag Uberstei-
gende Betrag je Aktie (d. h. EUR 6,50 je Neuer Aktie)
ist unmittelbar nach Eintragung der Kapitalerhdhung
ins Handelsregister durch die Baader Bank AG an die
Erlebnis Akademie AG auf rein schuldrechtlicher Basis
zu zahlen.

3.4.4. Emissionsiibernahmevertrag

Die bis zu 687.708 Neuen Aktien werden, vorbehalt-
lich eines Kiindigungs- bzw. Ricktrittsrechts von dem

am 23./28.09.2015 geschlossenen Emissionstiber-
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nahmevertrag, von der Baader Bank AG gegen Zah-
lung eines Ausgabebetrages in Hohe von EUR 1,00 je
Aktie

zwar in der Hohe, in der Neue Aktien im Rahmen des

(Mindestausgabebetrag) Ubernommen, und
Angebotes gezeichnet und bezahlt wurden. Die
Baader Bank AG hat sich verpflichtet, die Uber den
Mindestausgabebetrag von EUR 1,00 hinausgehen-
den Erldse, die bei der Platzierung der Neuen Aktien
erzielt werden, abzuglich Honorar und Auslagen, an

die Gesellschaft als Mehrerl6s abzuflihren.

4.1. Bestehende Zulassungen an geregelten o-

der gleichwertigen Markten

Die Aktien der Erlebnis Akademie AG sind derzeit an

keiner Wertpapierbérse zum Handel zugelassen.

Es ist geplant, dass die Aktien der Gesellschaft nach
Durchfiihrung dieses 6ffentlichen Angebotes voraus-
sichtlich am 09.12.2015 erstmals zum Handel in das
Marktsegment m:access an der Bérse Miinchen ein-
bezogen werden.

4.2. Designated Sponsor

Derzeit hat die Gesellschaft keinen Designated
Sponsor beauftragt.

4.3. StabilisierungsmaBnahmen

StabilisierungsmaBnahmen sind derzeit nicht konkret

geplant.

Mit einem Teil der bisherigen Aktiondre bestehen
Vereinbarungen (Lock-up-Vereinbarung) Uber eine
Verkaufsbeschrdnkung hinsichtlich der bestehenden
Aktien innerhalb eines Zeitraums von 6 Monaten
nach Einbeziehung aller Aktien der Gesellschaft in
das Marktsegment m:access an der Bérse Miinchen.

Zum Prospektdatum haben sich 27 Altaktionare mit
insgesamt 915.849 bestehenden Aktien dem oben
genannten Lock-up Bedingungen unterworfen. Samt-
liche Neuen Aktien unterliegen keiner Lock-up Ver-

einbarung.

Die Kosten des Angebots belaufen sich auf ca.
EUR 422.500,00 fir die Prospekterstellung, Wirt-
schaftspriifer/Steuerberater, die Beratung durch die
GCI Management Consulting GmbH sowie die Port-
folio Financial Services GmbH, die Begleitung durch
die Baader Bank AG sowie fiir Platzierungsprovisio-
nen und Gebuhren.

Der Nettoerlds aus der Ausgabe der 687.708 Neuen
Aktien hangt von dem Umfang des Bezugs bzw. der
Zeichnung der Neuen Aktien ab und flieBt der Gesell-
schaft zu. Die eak AG geht davon aus, dass ihr durch
die Kapitalerhéhung nach Abzug aller Kosten unge-
fahr TEUR 4.735 an Barmitteln zuflieBen werden, falls
das Bezugsangebot sowie die nichtbezogenen Aktien

vollstandig platziert werden kdnnen.

Das Bezugsrecht der Aktionadre auf die Neuen Aktien
gewabhrleistet, dass jeder Aktionar, sofern er sein Be-
zugsrecht ausiibt, mindestens mit seinem urspriingli-
chen prozentualen Anteil an der Gesellschaft beteiligt
bleibt. Sofern ein Aktionar sein Bezugsrecht nicht
austbt, wirde sich sein Anteil am Grundkapital der
Gesellschaft verringern und eine Verwasserung ein-
treten. Das Grundkapital der Gesellschaft betragt
derzeit EUR 1.375.416,00, eingeteilt in 1.375.416
Stickaktien. Die Gesellschaft halt zum Prospektda-
tum keine eigenen Aktien. Unter der Annahme, dass
samtliche Neuen Aktien bezogen bzw. gezeichnet
werden und die vollstandige Durchfihrung der Kapi-
talerhdhung um EUR 687.708,00 in das Handelsregis-
ter eingetragen wird, wirde das Grundkapital der Ge-

sellschaft EUR 2.063.124,00 betragen. Das alte
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Grundkapital in Hohe von EUR 1.375.416,00 wiirde
nach der Durchfihrung der Kapitalerhdhung nur
noch ca. 66,7 % des neuen Grundkapitals ausmachen.
Dementsprechend wiirde ein Aktionar, der sein Be-
zugsrecht nicht ausiibt, nur noch mit ca. 66,7 % sei-
ner bisherigen Beteiligung am Grundkapital beteiligt
sein. Sein Anteil am Grundkapital wiirde sich folglich
um ca. 33,3 % bzw. um EUR 0,33 pro Aktie verwas-
sern. Durch die Verwéasserung des Anteils am Grund-
kapital verringern sich auch in entsprechendem Um-
fang die mitgliedschaftlichen Verwaltungsrechte, ins-
besondere das Stimmrecht, und die mitgliedschaftli-
chen Vermdgensrechte, insbesondere das Dividen-

denrecht.

Der Buchwert des bilanziellen Eigenkapitals der Er-
lebnis Akademie AG belduft sich per 31.12.2014 auf
TEUR 4.987 (Quelle: geprufter Jahresabschluss der
Gesellschaft zum 31.12.2014) und damit auf EUR 3,62
je Aktie (basierend auf dem bilanzierten Eigenkapital
zum 31.12.2014, geteilt durch die ausgegebenen
Stammaktien von 1.375.416 Stlick). Hiervon ausge-
hend wirde das Eigenkapital der Erlebnis Akademie
AG nach Zeichnung aller 687.708 Neuen Aktien ab-
zlglich  der Emissionskosten in  Hoéhe von
EUR 422.500,00 zum 31.12.2014 EUR 4,71 je Aktie be-
tragen (berechnet unter der Annahme, dass nach der
Durchfiihrung der Kapitalerhéhung 2.063.124 Aktien
der Gesellschaft ausgegeben sind). Dies entspricht
einer unmittelbaren Verringerung des Eigenkapitals
von EUR 2,79 bzw. 37,2 % je Aktie fir die neuen
Zeichner, da das angepasste Eigenkapital der Gesell-
schaft pro Aktien den Ausgabebetrag der Neuen Ak-
tien von EUR 7,50 unterschreitet.

Die GCI Management Consulting GmbH, Miinchen,
Ubt ein Beratungsmandat fiir die Emittentin aus und
hat in diesem Zusammenhang die Vorbereitung des
Angebots einschlieBlich der Abstimmung mit den be-

teiligten externen Partnern Gbernommen.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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Teil E. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Dieser Abschnitt enthalt eine Darstellung wichtiger
deutscher Besteuerungsgrundsatze, die im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der
Ubertragung von Aktien sowohl fiir einen Aktionar
(eine natirliche Person oder Korperschaft), der in
Deutschland steuerlich ansassig ist (d.h. dessen
Wohnsitz, gewdhnlicher Aufenthalt, Satzungssitz o-
der Ort der Geschéaftsleitung sich in Deutschland be-
findet) als auch fiir einen Aktionar, der auBerhalb
Deutschlands steuerlich ansassig ist, typischerweise

von Bedeutung sind oder sein kénnen.

Die nachstehenden Ausfiihrungen stellen keine um-
fassende oder gar abschlieBende Darstellung aller
denkbaren steuerlichen Aspekte dar, die fur einen

Aktionar relevant sein konnten.

Insbesondere kann dieser Abschnitt nicht die indivi-
duelle steuerliche Beratung des einzelnen Aktionars
ersetzen. Potentiellen Erwerbern der Aktien wird da-
her nachdriicklich empfohlen, wegen der Steuerfol-
gen des Erwerbs, des Haltens sowie der Ubertragung
von Aktien und wegen des bei einer mdglichen Er-
stattung der Quellensteuer (Verrechnungssteuer) ein-
zuhaltenden Verfahrens ihre steuerlichen Berater zu
konsultieren. Nur diese sind in der Lage, auch die be-
sonderen steuerlichen Verhaltnisse des einzelnen Ak-

tionars angemessen zu beriicksichtigen.

Die Verantwortung fir die Erfillung einer méglichen
Steuerpflicht obliegt grundsatzlich alleine dem Anle-
ger. Die Emittentin Gbernimmt die Verantwortung fir
die Einbehaltung der Steuern an der Quelle, soweit

sie dazu gesetzlich verpflichtet ist.

Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die in der
Bundesrepublik Deutschland am Tage des Prospekts
anwendbaren Rechtsvorschriften und gilt vorbehalt-
lich kiinftiger Gesetzesdnderungen, Gerichtsentschei-
dungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und

sonstiger Anderungen.

Bei der Besteuerung der Aktionére ist zu unterschei-
den zwischen der Besteuerung im Zusammenhang
mit dem Halten der Aktien (,Besteuerung von Divi-
dendeneinkiinften”), der VerauBerung von Aktien
oder Bezugsrechten (,Besteuerung von VerduBe-
rungsgewinnen”) und der unentgeltlichen Ubertra-
gung von Aktien oder Bezugsrechten (,Erbschafts-

und Schenkungsteuer”).
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2.1. Besteuerung von Dividendeneinkiinften
der Aktionédre
2.1.1. Kapitalertragsteuer

Die Gesellschaft hat grundsatzlich fir Rechnung der
Aktiondre von den von ihr ausgeschitteten Dividen-
den eine Quellensteuer (Kapitalertragsteuer) in Héhe
von 25 % und einen auf die Kapitalertragsteuer erho-
benen Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 % (insge-
samt also 26,375 %) einzubehalten und abzufihren.
Bemessungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer ist
die von der Hauptversammlung beschlossene Divi-
dende.

Einbehaltung und Abfiihrung der Kapitalertragsteuer
sind unabhangig davon, in welcher Hohe die Divi-
dendenzahlung beim Anteilseigner steuerlich zu be-
rlcksichtigen ist, und ob dieser innerhalb oder au-

Berhalb Deutschlands anséassig ist.

Bei Dividenden, die an eine in einem anderen Mit-
gliedstaat der Europdischen Union ansassige Gesell-
schaft im Sinne des Art. 2 der Mutter-Tochter-
Richtlinie ausgeschuttet werden, wird jedoch auf An-
trag und bei Vorliegen weiterer Voraussetzungen
vom Einbehalt der Kapitalertragsteuer abgesehen

(Freistellung im Steuerabzugsverfahren).

Das gilt auch fur Dividenden, die an eine in einem
anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union gele-
gene Betriebsstatte einer solchen Muttergesellschaft
oder einer in Deutschland unbeschrankt steuerpflich-
tigen Muttergesellschaft ausgeschittet werden, so-
fern die Beteiligung an der Gesellschaft tatsachlich
zum Betriebsvermdgen dieser Betriebsstdtte gehort.
Wesentliche Voraussetzung fir die Freistellung im
Steuerabzugsverfahren nach der Mutter-Tochter-
Richtlinie ist, dass der Aktionar seit einem Jahr zu
mindestens 10 % unmittelbar am Grundkapital der

Gesellschaft beteiligt ist.

Fur Ausschittungen an sonstige im Ausland steuer-
lich ansassige Aktiondre wird der Kapitalertragssteu-
ersatz, wenn Deutschland mit dem Ansassigkeitsstaat
des Aktiondrs ein Doppelbesteuerungsabkommen
abgeschlossen hat und wenn der Aktionar seine Ak-
tien weder im Vermdgen einer Betriebsstatte oder
festen Einrichtung in Deutschland noch in einem Be-
triebsvermogen, fir das ein standiger Vertreter in
Deutschland bestellt ist, halt, nach MaBgabe des
Doppelbesteuerungsabkommens ermaBigt. Die Kapi-
talertragssteuerermaBigung wird grundsatzlich in der
Weise gewdhrt, dass die Differenz zwischen dem ein-
behaltenen Gesamtbetrag einschlieBlich des Solidari-
tatszuschlages und der nach dem einschlagigen
Doppelbesteuerungsabkommen tatsachlich geschul-
deten Kapitalertragsteuer (in der Regel 15 %) auf An-
trag durch die deutsche Finanzverwaltung (Bundes-
zentralamt fUr Steuern, Hauptdienstsitz Bonn-Beuel,
An der Kiippe 1, D-53225 Bonn) erstattet wird. For-
mulare fir das Erstattungsverfahren sind beim Bun-
deszentralamt fir Steuern (http://www.bzst.bund.de)
sowie bei den deutschen Botschaften und Konsulaten
erhéltlich.

FlieBen beschrénkt steuerpflichtigen Kdrperschaften
ohne Sitz und Geschéftsleitung in Deutschland Divi-
denden zu, kénnen grundsatzlich zwei Fiinftel der
einbehaltenen und abgefiihrten Kapitalertragsteuer
erstattet werden, ohne dass samtliche Voraussetzun-
gen erfillt werden mussen, unter denen eine Erstat-
tung aufgrund der Mutter-Tochter-Richtlinie oder
aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen ver-
langt werden kann. Entsprechende Antragsformulare
sind beim Bundeszentralamt flir Steuern (unter der

0. g. Adresse) erhaltlich.

Die Freistellung vom Kapitalertragssteuerabzug nach
der Mutter-Tochter-Richtlinie sowie die vorgenann-
ten Moglichkeiten zur Erstattung der Kapitalertrag-
steuer hdngen davon ab, dass bestimmte weitere Be-
dingungen (insbesondere sog. Substanzerfordernis-

se) erflllt werden.
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Dividendenzahlungen, die aus dem steuerlichen Ein-
lagekonto der Gesellschaft finanziert werden, unter-
liegen nicht der Kapitalertragsteuer.

2.1.2. Aktien werden im Privatvermégen gehal-

ten

Dividenden, die ein in Deutschland steuerlich ansas-
siger Aktionar, der die Aktien im Privatvermdgen halt,
bezieht, gehdren bei ihm zu den steuerpflichtigen
Einkiinften aus Kapitalvermdgen, die einem besonde-
ren, einheitlichen Einkommensteuersatz von 25 % zu-
zliglich eines Solidaritatszuschlages von 5,5 % (insge-
samt also 26,375 %) unterliegen. Die Einkommen-
steuerschuld fir diese Einkiinfte aus den Dividenden
wird grundsatzlich mit dem Kapitalertragssteuerab-
zug durch die Gesellschaft abgegolten (sog. Abgel-
tungsteuer). Der Aktiondr kann aber beantragen, dass
seine Einkiinfte aus Kapitalvermogen (einschlieBlich
der Dividenden) zusammen mit seinen sonstigen Ein-
kiinften statt dem einheitlichen Steuersatz fir Kapi-
taleinklinfte dem Satz der tariflichen, progressiven
Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies flr
ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fihrt. In
diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarif-
liche Einkommensteuer angerechnet und ein sich et-
wa ergebender Uberhang erstattet. Werbungskosten
kénnen in beiden Fallen bis auf einen jahrlichen Spa-
rer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 resp. EUR
1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten nicht von

Einklinften aus Kapitalvermdgen abgezogen werden.

Ausnahmen von der Abgeltungsteuer bestehen bei
Aktiondren, die an der Gesellschaft zu mindestens
25 % beteiligt sind und bei Aktiondren, die zu min-
destens 1 % an der Gesellschaft beteiligt und fir sie

beruflich tatig sind.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Aktionars,
der die Aktien im Privatvermdgen halt, und im Rah-
men der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze
wird die Kirchensteuer auf die Dividende durch eine

inlandische Zahlstelle (s. u.), die die Auszahlung der

Dividende fir die Rechnung der Gesellschaft an den
Aktionar vornimmt, einbehalten und abgefuhrt. In
diesem Fall wird mit dem Steuerabzug durch die in-
landische Zahlstelle auch die Kirchensteuer fiir die
Dividenden abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen
Kirchensteuer als Sonderausgabe bei der Veranla-
gung ist nicht moglich, allerdings kann dafir die in-
landische Zahlstelle die durch die Gesellschaft einbe-
haltene Kapitalertragsteuer (einschlieBlich des Solida-
ritdtszuschlages) um 26,375 % der auf die Dividenden
einzubehaltenden Kirchensteuer vermindern. Wird
keine Kirchensteuer durch eine inlandische Zahlstelle
einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger Aktionar
verpflichtet, die Dividenden in seiner Einkommen-
steuererkldrung anzugeben. Die Kirchensteuer auf die
Dividenden wird dann im Wege der Veranlagung er-
hoben. Ab dem 1. Januar 2015 ist es nicht mehr er-
forderlich, einen Antrag auf Einbehalt von Kirchen-
steuer auf abgeltend besteuerte Kapitalertrage zu
stellen. Der Einbehalt fir und die Weiterleitung an
die steuererhebende Religionsgemeinschaft erfolgt
kinftig automatisch. "Automatisch" bedeutet, dass
die Mitglieder einer steuererhebenden Religionsge-
meinschaft nichts weiter veranlassen missen, um ih-
ren kirchensteuerrechtlichen Pflichten im Zusam-
menhang mit der Abgeltungsteuer nachzukommen.

2.1.3. Aktien werden im Betriebsvermégen ge-

halten

Fur Dividenden aus Aktien, die im Betriebsvermdgen
eines in Deutschland steuerlich ansdssigen Aktionars
gehalten werden, gilt die Abgeltungsteuer nicht. Die
Besteuerung richtet sich danach, ob der Aktionar eine
Korperschaft, ein Einzelunternehmer oder eine Per-
Die

durch die Gesellschaft einbehaltene und abgefiihrte

sonengesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist.

Kapitalertragsteuer  (einschlieBlich  Solidaritatszu-
schlag) wird auf die jeweilige Einkommen- oder Kor-
perschaftsteuerschuld des Aktiondrs angerechnet

bzw. in Héhe eines etwaigen Uberhangs erstattet.
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Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansas-
sige Korperschaft, so sind die Dividenden, vorbehalt-
lich bestimmter Ausnahmen fiir Unternehmen des Fi-
nanz- und Versicherungssektors (s. u.), grundsatzlich
zu effektiv 95 % von der Korperschaftsteuer und dem
Eine Mindestbeteili-

gungsgrenze oder eine Mindesthaltezeit ist nicht zu

Solidaritatszuschlag befreit.

beachten. 5% der Dividenden gelten pauschal als
nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und unterlie-
gen daher der Korperschaftsteuer (zuziglich Solidari-
tatszuschlag) mit einem Steuersatz von insgesamt rd.
15,8 %. Im Ubrigen diirfen tatsichlich anfallende Be-
triebsausgaben, die mit den Dividenden in unmittel-
barem Zusammenhang stehen, abgezogen werden.
Die Dividenden unterliegen jedoch (nach Abzug der
mit ihnen in wirtschaftlichem Zusammenhang ste-
henden Betriebsausgaben) in voller Héhe der Gewer-
besteuer, es sei denn, die Korperschaft ist zu Beginn
des malBgeblichen Erhebungszeitraums zu mindes-
tens 15 % am Stamm- bzw. Grundkapital der Gesell-
schaft beteiligt (gewerbesteuerliches Schachtelprivi-
leg). Im letztgenannten Fall unterliegen die Dividen-
den nicht der Gewerbesteuer; auf den als nicht ab-
zugsfahige Betriebsausgaben geltenden Betrag (in
Hoéhe von 5 % der Dividende) féllt allerdings Gewer-
besteuer an. Die Gewerbesteuer betrégt je nach He-
besatz der Gemeinde in der Regel ca. 7 bis 17 % des

Gewerbeertrags.

Gehdren die Aktien zum Betriebsvermdgen eines in
Deutschland steuerlich ansassigen Einzelunterneh-
mers, so unterliegen nur 60 % der Dividenden der ta-
riflichen, progressiven Einkommensteuer (zuzliglich
Solidaritatszuschlag) mit einem Steuersatz von insge-
samt bis zu rd. 47,5 % und ggf. der Kirchensteuer
(Teileinktnfteverfahren). Betriebsausgaben, die mit
den Dividenden in wirtschaftlichem Zusammenhang
stehen, sind lediglich zu 60 % steuerlich abzugsfahig.
Gehoren die Aktien zu einer inldandischen Betriebs-
statte eines Gewerbebetriebs des Aktiondrs, so unter-
liegen die Dividendeneinkiinfte (nach Abzug der mit
ihnen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehenden

Betriebsausgaben) zuséatzlich zur Einkommensteuer in

voller Hohe der Gewerbesteuer, es sei denn, der Ak-
tionar war zu Beginn des mafBgeblichen Erhebungs-
zeitraums zu mindestens 15 % am Grundkapital der
Gesellschaft beteiligt (gewerbesteuerliches Schach-
telprivileg). Im letzteren Fall ist der Nettobetrag der
Dividenden, d. h. abziiglich damit in unmittelbarem
Zusammenhang stehender Aufwendungen, von der
Gewerbesteuer ausgenommen. Die Gewerbesteuer
ist grundsatzlich im Wege eines pauschalierten An-
rechnungsverfahrens, abhangig von der Hohe des
kommunalen Hebesatzes und den persdnlichen Be-
steuerungsverhéltnissen, vollstandig oder teilweise
auf die personliche Einkommensteuer des Aktionars

anrechenbar.

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansés-
sige gewerblich tatige oder gewerblich gepragte Per-
sonengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird
die Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer nicht auf
der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf der
Ebene des jeweiligen Gesellschafters erhoben. Die
Besteuerung eines jeden Gesellschafters hangt davon
ab, ob der Gesellschafter eine Korperschaft oder eine
natirliche Person ist. Ist der Gesellschafter eine Kor-
perschaft, so werden die im Gewinnanteil des Gesell-
schafters enthaltenden Dividenden entsprechend den
auf Korperschaften anwendbaren Grundsatzen be-
steuert, d. h., Dividenden sind zu effektiv 95 % steu-
erfrei (s. 0.). Ist der Gesellschafter eine naturliche Per-
son, entspricht die Besteuerung den fur den Einzel-
unternehmer dargestellten Grundsatzen, d. h., fur die
im Gewinnanteil des Gesellschafters enthaltenen Di-
videnden gilt das Teileinklnfteverfahren (s. 0.). Auf
Antrag und unter weiteren Voraussetzungen kann ei-
ne natlrliche Person als Gesellschafterin fir aus der
Personengesellschaft nicht entnommene Gewinne ei-
ne Reduzierung des persdnlichen Einkommensteuer-

satzes erzielen.

Zusatzlich unterliegen die Dividenden bei Zurech-
nung der Aktien zu einer inlandischen Betriebsstatte
eines Gewerbebetriebs der Personengesellschaft bei

der Personengesellschaft der Gewerbesteuer, und
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zwar grundsatzlich in voller Hohe. Wenn der Gesell-
schafter der Personengesellschaft eine natdrliche
Person ist, wird die von der Personengesellschaft ge-
zahlte, auf seinen Gewinnanteil entfallende Gewerbe-
steuer grundsatzlich nach einem pauschalierten Ver-
fahren, abhangig von der Héhe des kommunalen
Hebesatzes und den personlichen Besteuerungsver-
haltnissen, vollstandig oder teilweise auf seine per-
sonliche Einkommensteuer angerechnet. War die
Personengesellschaft zu Beginn des maBgeblichen
Erhebungszeitraums zu mindestens 15 % am Stamm-
bzw. Grundkapital der Gesellschaft beteiligt (gewer-
besteuerliches Schachtelprivileg), unterliegen die Di-
videnden nach Abzug der mit ihnen in wirtschaftli-
chem Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben
nicht der Gewerbesteuer. Allerdings fallt in diesem
Fall Gewerbesteuer auf 5 % der Dividenden an, die
zum Gewinnanteil einer Korperschaft aus der Perso-
nengesellschaft gehdren und als nicht abzugsfahige

Betriebsausgaben gelten.

Besondere Regelungen fir Kreditinstitute, Finanz-

dienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen sowie
Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und
Pensionsfonds werden unten beschrieben.

2.2. Besteuerung von VerdauBerungsgewinnen

2.2.1. Aktien oder Bezugsrechte werden im Pri-

vatvermdgen gehalten

Gewinne aus der VerauBerung von Aktien, die ein in
Deutschland steuerlich ansassiger Aktiondr nach dem
31. Dezember 2008 erworben hat und die der Aktio-
nar im Privatvermdgen halt, unterliegen in Deutsch-
land, unabhédngig von der Haltedauer, als Einkiinfte
aus Kapitalvermdgen grundsatzlich der Einkommens-
teuer mit einem besonderen, einheitlichen Steuersatz
fur Einklnfte aus Kapitalvermdgen von 25 % (zuzlg-
lich eines Solidaritatszuschlages von 5,5 %, also ins-
gesamt 26,375 %). Das Gleiche gilt fir Gewinne aus
der VerauBerung von Bezugsrechten, die fiir solche

Aktien gewahrt werden. Gewinne aus der VerduBe-

rung von Aktien, die der Aktiondr vor dem 1. Januar
2009 angeschafft hat, und Gewinne aus der VerduBe-
rung von Bezugsrechten, die fir solche Aktien ge-
wahrt werden, sind hingegen nicht steuerbar. Hat der
Aktionar sowohl vor dem 1.Januar 2009 als auch
nach dem bzw. am 1.Januar 2009 Aktien erworben
und befinden sich diese Aktien in dem gleichen De-
pot, wird unterstellt, dass die zuerst angeschafften

Aktien auch zuerst verduB3ert werden.

Der steuerbare VerduBerungsgewinn ergibt sich aus
der Differenz zwischen dem VerduBerungserlds und
den Anschaffungskosten der Aktien oder Bezugs-
rechte und den Aufwendungen, die im unmittelbaren
sachlichen Zusammenhang mit der VerduBerung ste-
hen. Die Anschaffungskosten von durch die Gesell-
schaft gewdhrten Bezugsrechten werden bei der Be-

rechnung mit EUR 0 angesetzt.

Von den gesamten Einkiinften aus Kapitalvermogen
ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-
Pauschbetrags in Hohe von EUR 801 resp. EUR 1.602
bei zusammen veranlagten Ehegatten mdglich. Ein
Abzug von Werbungskosten im Zusammenhang mit
VerduBerungsgewinnen ist nicht zuldssig. VerauBe-
rungsverluste aus Aktien dirfen nur mit Gewinnen,
die aus der VerduBerung von Aktien entstehen, aus-

geglichen werden.

Verluste aus der VerauBerung von Bezugsrechten
sind nur mit positiven Einklinften aus Kapitalvermo-

gen verrechenbar.

Nach Ansicht der Finanzverwaltung ist die Ausiibung
des Bezugsrechts nicht der VerduBerung gleichge-
stellt. Durch Ausubung der Bezugsrechte erlangte
Aktien gelten als zum Bezugspreis im Zeitpunkt der
Auslibung des Bezugsrechts angeschafft (vgl. BMF v.
22. Dezember 2009, Az: IV C 1 - S 2252/08/10004,
Rn. 110).

Falls die Aktien oder die Bezugsrechte durch ein in-

landisches Kreditinstitut, inlandisches Finanzdienst-
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leistungsinstitut, inlandisches Wertpapierhandelsun-
ternehmen oder durch eine inldndische Wertpapier-
handelsbank (einschlieBlich inlandischer Zweigstellen
auslandischer Institute) verwahrt oder verwaltet wer-
den oder ein solches Institut die VerduBerung der Ak-
tien oder Bezugsrechte durchfiihrt und den VerauBe-
rungserlds auszahlt oder gutschreibt (,inlandische
Zahlstelle”), wird die Steuer auf den VerduBerungs-
gewinn grundsatzlich damit abgegolten, dass die in-
landische Zahlstelle eine Kapitalertragsteuer in Hohe
von 26,375 % (einschlieBlich Solidaritatszuschlag) auf
den VeraduBerungsgewinn von dem VerduBerungser-
|10s einbehélt und an das Finanzamt abfihrt (,Abgel-

tungsteuer”).

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Aktionars
und im Rahmen der anwendbaren Landeskirchen-
steuergesetze wird auch die Kirchensteuer auf den
VerduBerungsgewinn durch die inlandische Zahlstelle
einbehalten und gilt mit dem Steuerabzug als abge-
golten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer
als Sonderausgabe ist nicht zuladssig, jedoch vermin-
dert sich die einzubehaltende Kapitalertragsteuer
(einschlieBlich  des  Solidaritdtszuschlages) um
26,375 % der auf den VerduBerungsgewinn einzube-

haltenden Kirchensteuer.

Falls die Kapitalertragsteuer oder ggf. die Kirchen-
steuer auf den VerauBerungsgewinn nicht durch eine
inlandische Zahlstelle einbehalten wurde, ist der Ak-
tionar verpflichtet, den VerduBerungsgewinn in seiner
Die Ein-

kommensteuer und ggf. die Kirchensteuer auf den

Einkommensteuererkldrung anzugeben.
VerauBerungsgewinn werden dann im Rahmen der

Veranlagung festgesetzt.

Der Aktiondr kann beantragen, dass seine gesamten
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit seinen
sonstigen steuerpflichtigen Einkiinften statt dem ein-
heitlichen Steuersatz fiir Kapitaleinkiinfte dem Satz
der tariflichen, progressiven Einkommensteuer un-
terworfen werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedri-

geren Steuerbelastung fuhrt. In diesem Fall wird die

Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteu-
er angerechnet und ein sich etwa ergebender Uber-
hang erstattet. Das Verbot des Abzugs von Wer-
bungskosten und die Verlustverrechnungsbeschran-
kungen gelten aber auch bei der Veranlagung mit

dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Unabhangig von der Haltedauer und dem Erwerbs-
zeitpunkt unterliegt ein Gewinn aus der VerduBerung
von Aktien und Bezugsrechten nicht der Abgeltungs-
teuer, sondern der tariflichen, progressiven Einkom-
mensteuer, wenn ein in Deutschland steuerlich an-
sassiger Aktiondr oder im Falle eines unentgeltlichen
Erwerbes sein Rechtsvorganger oder, wenn die Ak-
tien mehrmals nacheinander unentgeltlich Ubertra-
gen worden sind, einer seiner Rechtsvorganger zu ir-
gendeinem Zeitpunkt wéahrend der der VerduBerung
vorangegangenen flnf Jahre zu mindestens 1 % un-
mittelbar oder mittelbar am Grundkapital der Gesell-
schaft beteiligt war (,qualifizierte Beteiligung”). In
diesem Fall gilt fir Gewinne aus der VerduBerung von
Aktien das Teileinklnfteverfahren, d. h., nur 60 % des
VerduBerungsgewinns sind steuerpflichtig und nur
60 % eines VerauBerungsverlusts und mit solchen
VerduBerungen in wirtschaftlichem Zusammenhang
stehende Aufwendungen sind steuerlich abzugsfahig.
Fir VerauBerungsgewinne oder VerduBerungsverlus-
te aus Bezugsrechten sollte das Teileinklnfteverfah-
ren entsprechend gelten (vgl. Bundesfinanzhof, Urteil
vom 27. Oktober 2005, Az.: IX R 15/05). Der Kapitaler-
tragssteuerabzug durch eine inlandische Zahlstelle
wird auch im Fall einer qualifizierten Beteiligung vor-
genommen, er hat aber keine abgeltende Wirkung.
Der Aktionar ist daher verpflichtet, den VerauBe-
rungsgewinn in seiner Einkommensteuererklarung
anzugeben. Die einbehaltene und abgefiihrte Kapi-
talertragsteuer (einschlieBlich Solidaritatszuschlag)
wird bei der Veranlagung des Aktionars auf die Ein-
kommensteuerschuld angerechnet bzw. in Hohe ei-
nes etwaigen Uberhangs erstattet. Die Ausiibung von
Bezugsrechten sollte auch bei einer qualifizierten Be-

teiligung nicht der VerduBerung gleichgestellt sein
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(vgl. Oberfinanzdirektion Hannover vom 5. Januar
2007, Az.: S 2244 81-StO 243).
2.2.2. Aktien oder Bezugsrechte werden im Be-

triebsvermoégen gehalten

Werden die Anteile im Betriebsvermdgen gehalten,
so richtet sich die Besteuerung des Gewinns aus der
VerauBerung danach, ob der Anleger eine Kapitalge-
sellschaft, ein Einzelunternehmer oder eine Perso-

nengesellschaft ist:

Ist der Aktiondr eine in Deutschland steuerlich ansés-
sige Kérperschaft, sind Gewinne aus der VerduBerung
von Aktien grundsatzlich unabhangig von der Betei-
ligungshéhe und der Haltedauer zu 95 % von der
Korperschaftsteuer  (einschlieBlich  Solidaritatszu-
schlag) und der Gewerbesteuer befreit. 5 % der Ge-
winne gelten pauschal als nicht abziehbare Betriebs-
ausgaben und unterliegen deshalb der Korper-
schaftsteuer (zuziiglich Solidaritatszuschlag) mit ei-
nem Steuersatz von insgesamt rd. 15,8 % sowie der
Gewerbesteuer (je nach Gewerbesteuersatz der Ge-
meinde im Allgemeinen zwischen 7 bis 17 %). Verdu-
Berungsverluste und andere Gewinnminderungen,
die im Zusammenhang mit den verduBerten Aktien
stehen, diirfen grundsatzlich nicht als Betriebsausga-

ben abgezogen werden.

Abweichend davon unterliegt der gesamte Gewinn
aus der VerauBerung von Bezugsrechten der Kérper-
schaftsteuer (zuziiglich Solidaritdtszuschlag) und der
Gewerbesteuer (vgl. Bundesfinanzhof, Urteil vom
23. Januar 2008, Az.: 1R 101/06). VerduBerungsverlus-
te und andere Gewinnminderungen im Zusammen-
hang mit den Bezugsrechten sind im Rahmen allge-
meiner Beschrankungen als Betriebsausgaben ab-
zugsfahig. Die Auslibung von Bezugsrechten sollte
nicht als VerauBerung der Bezugsrechte zu behan-
deln sein (vgl. Oberfinanzdirektion Hannover vom
5. Januar 2007, Az.: S 2244 81-StO 243).

Gehoren die Aktien zum Betriebsvermdgen eines in
Deutschland steuerlich ansassigen Einzelunterneh-
mers, so unterliegen nur 60 % der Gewinne aus der
VerduBerung der Aktien der tariflichen, progressiven
Einkommensteuer (zuztglich Solidaritatszuschlag)
mit einem Steuersatz von insgesamt bis zu rd. 47,5 %
und ggf. der Kirchensteuer (Teileinkiinfteverfahren).
VerduBerungsverluste und mit solchen VerduBerun-
gen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehende
Aufwendungen sind lediglich zu 60 % steuerlich ab-
zugsfahig. Gehoren die Aktien zu einer inlandischen
Betriebsstatte eines Gewerbebetriebes des Einzelun-
ternehmers, so unterliegen 60 % der Gewinne aus der
VerduBerung der Aktien zusatzlich der Gewerbesteu-

er.

Moglicherweise findet das Teileinkliinfteverfahren
auch auf Gewinne oder Verluste aus der VerduBerung
von Bezugsrechten, die der Einzelunternehmer im
Betriebsvermdgen halt, Anwendung (vgl. Bundesfi-
nanzhof, Urteil vom 27.Oktober 2005, Az.: IX R
15/05). Andernfalls wirde der gesamte VerdufBe-
rungsgewinn der Einkommensteuer (zuzuglich Soli-
daritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer) und der Ge-
werbesteuer unterliegen. VerduBerungsverluste und
andere Gewinnminderungen im Zusammenhang mit
den Bezugsrechten waren in diesem Fall im Rahmen
allgemeiner Beschrdankungen abzugsfahig. Die Aus-
Ubung von Bezugsrechten sollte nicht als VerauBe-
rung der Bezugsrechte zu behandeln sein (vgl. Ober-
finanzdirektion Hannover vom 5. Januar 2007, Az.: S
2244 81-StO 243).

Die Gewerbesteuer ist im Wege eines pauschalierten
Anrechnungsverfahrens, abhédngig von der Hohe des
kommunalen Hebesatzes und den personlichen Be-
steuerungsverhaltnissen, vollstandig oder teilweise
auf die personliche Einkommensteuer des Aktionars

anrechenbar.

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansas-
sige gewerblich tatige oder gewerblich gepragte Per-
sonengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird
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die Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer nicht auf
der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf
Ebene des jeweiligen Gesellschafters erhoben. Die
Besteuerung richtet sich dabei danach, ob der jewei-
lige Gesellschafter eine Korperschaft oder eine natir-
liche Person ist. Ist der Gesellschafter eine Korper-
schaft, so werden die im Gewinnanteil des Gesell-
schafters enthaltenen VerduBerungsgewinne aus Ak-
tien und Bezugsrechten entsprechend den auf Kor-
perschaften anwendbaren Grundsatzen besteuert
(s. u.). Fir VerauBerungsgewinne im Gewinnanteil ei-
nes Gesellschafters, der eine natirliche Person ist,
finden die fur den Einzelunternehmer dargestellten
Grundsétze entsprechende Anwendung (d. h. Tei-
leinklinfteverfahren, s. 0.). Auf Antrag und unter wei-
teren Voraussetzungen kann eine natirliche Person
als Gesellschafterin fiir aus der Personengesellschaft
nicht entnommene Gewinne eine Reduzierung des

personlichen Einkommensteuersatzes erzielen.

Zusatzlich unterliegen die Gewinne aus der Verdufe-
rung von Aktien bei Zurechnung zu einer inlandi-
schen Betriebsstatte eines Gewerbebetriebs der Per-
sonengesellschaft der Gewerbesteuer auf der Ebene
der Personengesellschaft, und zwar grundsatzlich zu
60 %, soweit sie auf den Gewinnanteil einer natrli-
chen Person als Gesellschafter der Personengesell-
schaft entfallen, und grundséatzlich zu 5 %, soweit sie
auf den Gewinnanteil einer Kdrperschaft als Gesell-
schafter der Personengesellschaft entfallen. VerduBe-
rungsverluste und andere Gewinnminderungen, die
im Zusammenhang mit den verduBerten Aktien ste-
hen, bleiben fur Zwecke der Gewerbesteuer unbe-
ricksichtigt, wenn sie auf den Gewinnanteil einer
Korperschaft entfallen, und werden im Rahmen all-
gemeiner Beschrankungen zu 60 % berlcksichtigt,
wenn sie auf den Gewinnanteil einer natirlichen Per-

son entfallen.

Bei der VerduBerung von Bezugsrechten wird der
Gewinn oder Verlust aus der VerduBerung im Rah-
men allgemeiner Beschrankungen fiir die Zwecke der

Gewerbesteuer voll berlicksichtigt, soweit er auf den

Gewinnanteil einer Kérperschaft entféllt. Soweit der
VerduBerungsgewinn aus Bezugsrechten auf den
Gewinnanteil einer natirlichen Person als Gesell-
schafter entfallt, unterliegt er moéglicherweise nur zu
60 % der Gewerbesteuer; Verluste und Gewinnmin-
derungen im Zusammenhang mit der VerduBerung
der Bezugsrechte sollten in diesem Fall entsprechend
im Rahmen allgemeiner Beschrankungen nur zu 60 %
abzugsfahig sein. Die Auslibung von Bezugsrechten,
die im Betriebsvermdgen gehalten werden, sollte
nicht als VerduBerung der Bezugsrechte zu behan-
deln sein (vgl. Oberfinanzdirektion Hannover vom
5. Januar 2007, Az.: S 2244 81-StO 243).

Wenn der Gesellschafter der Personengesellschaft ei-
ne naturliche Person ist, wird die von der Personen-
gesellschaft gezahlte, auf seinen Gewinnanteil entfal-
lende Gewerbesteuer grundsatzlich nach einem pau-
schalierten Verfahren, abhangig von der Héhe des
kommunalen Hebesatzes und den persdnlichen Be-
steuerungsverhéltnissen, vollstandig oder teilweise

auf seine personliche Einkommensteuer angerechnet.

Im Fall einer inldndischen Zahlstelle unterliegen Ver-
duBerungsgewinne aus Aktien oder Bezugsrechten,
die im Betriebsvermdgen gehalten werden, grund-
satzlich in gleicher Weise der Kapitalertragsteuer wie
bei einem Aktionar, der die Aktien oder Bezugsrechte
im Privatvermogen hélt (s. 0.). Die inlandische Zahl-
stelle kann jedoch vom Kapitalertragssteuerabzug
Abstand nehmen, wenn (i) der Aktionar eine in
Deutschland steuerlich ansdssige Koérperschaft ist,
oder (ii) der Aktionar die Aktien in einem inlandi-
schen Betriebsvermdgen halt und dies gegenilber
der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebe-
nem Vordruck erkldrt und bestimmte weitere Voraus-
setzungen erflllt werden. Wird dennoch Kapitaler-
tragsteuer durch eine inldndische Zahlstelle einbehal-
ten, wird die einbehaltene und abgefiihrte Kapitaler-
tragsteuer (einschlieBlich Solidaritdtszuschlag) auf die
Einkommen- oder Koérperschaftsteuerschuld ange-
rechnet bzw. in Héhe eines etwaigen Uberhangs er-
stattet.
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2.3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb von Aktien von Todes wegen oder durch
Schenkung unter Lebenden wird grundsatzlich der
deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unter-
worfen, wenn der Erblasser zur Zeit seines Todes, der
Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung oder
der Erwerber zur Zeit der Entstehung der Steuer sei-
nen Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, Geschéfts-
leitung oder Sitz in Deutschland hat oder es sich bei
den Aktien um sog. Inlandsvermdgen i.S.d. § 2 Abs. 1
Nr. 3 Erbschaftsteuer- und Schenkungssteuergesetz,

§ 121 Bewertungsgesetz handelt.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsab-
kommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer, ein-
schlagig sein sollte, konnte dieses das deutsche Be-

steuerungsrecht moéglicherweise einschranken.

Auf deutsche Staatsangehorige, die im Inland keinen
Wohnsitz haben, finden méglicherweise Sonderrege-
lungen Anwendung.

2.4. Besondere Regelungen fiir Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzun-
ternehmen sowie Lebens- und Krankenver-
sicherungsunternehmen und Pensions-

fonds

Fur Aktien, die bei Kreditinstituten oder Finanzdienst-
leistungsinstituten gemaB § 1la Kreditwesengesetz ih-
rem Handelsbuch zuzurechnen sind, findet die Gbli-
cherweise fir Kapitalgesellschaften geltende Steuer-
befreiung bzw. das Teileinklinfteverfahren sowohl auf
Dividendeneinnahmen als auch auf VerduBerungs-
gewinne bzw. -verluste keine Anwendung, d. h. Divi-
dendeneinnahmen und VerduBerungsgewinne unter-
liegen in vollem Umfang der Korperschaftsteuer. Das
Gleiche gilt fur Aktien, die von Finanzunternehmen
im Sinne des Kreditwesengesetzes mit dem Ziel der
kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolges
erworben wurden. Dies gilt ebenso flr Kreditinstitute,

Finanzdienstleistungsinstitute und Finanzunterneh-

men mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Eu-
ropaischen Gemeinschaft oder einem anderen Ver-
tragsstaat des EWR-Abkommens, soweit sie die Ak-
tien in einer deutschen Betriebsstatte halten. Ebenso
findet die Ublicherweise fir Kapitalgesellschaften gel-
tende Steuerbefreiung sowohl auf Dividendenein-
nahmen als auch auf VerdauBerungsgewinne bzw. -
verluste keine Anwendung auf Aktien, die bei Le-
bens- und Krankenversicherungsunternehmen sowie

Pensionsfonds den Kapitalanlagen zuzurechnen sind.

Der Bundesfinanzhof hat mit Urteil vom 14.01.2009
(Az. I R 36/08) klargestellt, dass auch Holding- und
Beteiligungsgesellschaften im Sinne von §1 Abs. 3
Satz1l Nr.1 KWG unter die vorgenannte Regelung
fallen.

Deutsche Kapitalgesellschaften unterliegen mit ihrem
zu versteuernden Einkommen einer Koérperschafts-
teuer in Hohe von 15 % zuzlglich eines Solidaritats-
zuschlags in Hohe von 5,5 % der Korperschaftsteuer-
schuld. Insgesamt betragt somit die korperschaft-
steuerliche Belastung der Gesellschaft 15,825 % des
zu versteuernden Einkommens.

Dividenden und andere Gewinnanteile, welche die
Kapitalgesellschaft sowohl von inlandischen als auch
von auslandischen Kapitalgesellschaften bezieht, sind
im Ergebnis zu 95 % von der Kdrperschaftsteuer, dem
Solidaritatszuschlag und der Gewerbesteuer befreit;
5 % gelten pauschal als so genannte ,nicht abzugs-
fahige Betriebsausgaben”. Dieselbe Regelung gilt fir
Gewinne der Gesellschaft aus der VerduBerung von
Anteilen an einer inlandischen oder ausléandischen
Kapitalgesellschaft. Die korperschaftsteuerliche Steu-
erbefreiung ist nicht an die Voraussetzung einer be-

stimmten Mindestbeteiligungsquote gekniipft.

Zusatzlich zur kérperschaftsteuerlichen Belastung un-

terliegen deutsche Kapitalgesellschaften mit ihren in
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inlandischen Betriebsstatten erzielten Gewerbeertra-
gen der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer betragt
je nach Hebesatz der Gemeinde in der Regel ca. 7 bis
17 % des Gewerbeertrags. Die Gewerbesteuer darf
bei der Ermittlung des korperschaftsteuerpflichtigen
Einkommens der Kapitalgesellschaft nicht als Be-
triebsausgabe abgezogen werden. Fir Zwecke der
Gewerbesteuer werden von inlandischen und auslan-
dischen Kapitalgesellschaften bezogene Gewinnan-
teile sowie Gewinne aus der VerduBerung von Antei-
len an einer anderen Kapitalgesellschaft grundsatz-
lich in gleicher Weise behandelt wie fiir Zwecke der
Korperschaftsteuer. Allerdings sind von inléndischen
und auslandischen Kapitalgesellschaften bezogene
Gewinnanteile grundsétzlich nur dann effektiv zu
95 % von der Gewerbesteuer befreit, wenn die Ge-
sellschaft zu Beginn bzw. im Fall von auslandischen
Kapitalgesellschaften seit Beginn des mafB-geblichen
Erhebungszeitraumes zu mindestens 15 % am Grund-
oder Stammkapital der ausschittenden Gesellschaft
beteiligt war (,gewerbesteuerliches Schachtelprivi-
leg”). Falls die Beteiligung an einer auslandischen Ka-
pitalgesellschaft i. S. d. Art. 2 der Richtlinie
90/435/EWG vom 23.Juli 1990 (,Mutter-Tochter-
Richtlinie”) mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat
der Européischen Union besteht, greift das gewerbe-
steuerliche Schachtelprivileg schon bei einer Beteili-
gung von 10 % am Grund- oder Stammkapital der
auslandischen Kapitalgesellschaft zu Beginn des
maBgeblichen Erhebungszeitraums ein. Anderenfalls
unterliegen die Gewinnanteile vollstandig der Ge-
werbesteuer. Flr Gewinnanteile, die von auslandi-
schen Kapitalgesellschaften stammen und fir die
nicht die Mutter-Tochter-Richtlinie anwendbar ist,

gelten zusétzliche Einschrankungen.

Zinsaufwendungen sind nach den Regelungen der
sogenannten Zinsschranke gegebenenfalls nur be-
schrankt abziehbar. Im Grundsatz kann danach der
Nettozinsaufwand grundsatzlich nur in Hohe von
30 % des steuerlichen EBITDA im jeweiligen Wirt-
schaftsjahr von der steuerlichen Bemessungsgrund-

lage (steuermindernd) abgezogen werden, wobei

Ausnahmen von dieser Regelung bestehen. Nicht ab-
zugsfahiger Zinsaufwand und nicht ausgeschopftes
EBITDA-Volumen kdnnen unter bestimmten Voraus-

setzungen in die Folgejahre vorgetragen wer-den.

Steuerliche Verlustvortrage konnen grundsatzlich fir
Kérperschaft- und Gewerbesteuerzwecke nach Be-
rlcksichtigung eines Sockelbetrages von EUR 1,0 Mi-
o. nur mit 60 % des steuerpflichtigen Gewinns ver-
rechnet werden. Nicht genutzte steuerliche Verlust-
vortrdge kénnen grundsatzlich unbefristet vorgetra-
gen werden und im Rahmen der dargestellten 60 %-
Beschrankung zukiinftiges steuerpflichtiges Einkom-
men mindern. Nicht genutzte Verluste gehen aber
vollstandig unter, falls innerhalb von fiinf Jahren
mehr als 50 % des gezeichneten Kapitals, der Mit-
gliedschaftsrechte, Beteiligungsrechte oder Stimm-
rechte unmittelbar oder mittelbar auf einen Erwerber
oder diesem nahestehende Personen (bertragen
werden oder ein vergleichbarer Sachverhalt vorliegt
(sog.
kdnnen die bis zum schadlichen Beteiligungserwerb

schadlicher Beteiligungserwerb). Zuséatzlich
entstandenen Verluste des laufenden Wirtschaftsjah-
res nicht mehr ausgeglichen werden. Bei entspre-
chender unmittelbarer oder mittelbarer Ubertragung
von mehr als 25 % bis zu 50 % des gezeichneten Ka-
pitals bzw. der oben genannten Rechte kénnen nicht
genutzte Verluste quotal ggf. nicht mehr genutzt

werden.

Beim Erwerb, der VerauBerung oder anderen Formen
der Ubertragung von Aktien fallen keine anderen

Steuern (z. B. Umsatzsteuer) an.

Vermdgens- oder Kapitalverkehrssteuern werden in

Deutschland zurzeit nicht erhoben.
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VerauBerungsgewinne, die nicht von in Deutschland
steuerlich ansassigen Aktionaren erzielt werden, un-
terliegen grundsatzlich nicht der deutschen Steuer,
auBer wenn z. B. der verduBernde Aktionar die Aktien
in einem Depot einer inlandischen Depotstelle halt
und Uber eine inlandische Betriebsstatte oder feste
Einrichtung oder einen standigen Vertreter in
Deutschland verfiigt.

Fur Gewinne oder Verluste aus der VerduBerung von
Aktien, die Uber eine inlandische Betriebsstatte oder
feste Einrichtung oder in einem Betriebsvermdgen,
fur das ein standiger Vertreter in Deutschland bestellt
ist, gehalten werden, gilt das oben Dargestellte fiir in
Deutschland steuerlich ansédssige Aktionare, die ihre
Aktien im Betriebsvermdgen halten entsprechend
(s. 0.).
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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Auch im Jahr 2015 hat sich gezeigt, dass die Wetter-
konditionen eine signifikante Auswirkung auf das Be-
sucheraufkommen der Naturerlebniseinrichtungen
der eak haben. So verzeichnete die eak im ersten
Halbjahr des laufenden Geschéftsjahres einen Besu-
cherrliickgang von 13,6 % zum Vorjahreshalbjahr (im
Vergleich von den in diesem Zeitraum schon betrie-
benen Baumwipfelpfaden). Zurlckzufiihren ist dies
nach Ansicht der Gesellschaft vor allem auf die deut-
lich geringere Anzahl von Sonnenstunden im Jahr
2015 gegeniiber dem Vorjahresvergleichszeitraum.
Im Verhaltnis zum ersten Halbjahr 2013 ist in 2015
ein Besucherriickgang von 2,9 % zu verzeichnen (im
Vergleich von den in diesem Zeitraum schon betrie-
benen Baumwipfelpfaden). Absolut gesehen ist ge-
genliber dem Vorhalbjahreszeitraum ein Besucher-
zuwachs von 14,6 % zu verzeichnen (durch den neu-

en Baumwipfelpfad Schwarzwald).

Die Gesellschaft geht aufgrund des guten Wetters in
den Sommermonaten davon aus, dass das erfah-
rungsgemal stdrkere 2. Halbjahr eine zufriedenstel-

lende Besucherbilanz aufweisen wird.

Als positives Ereignis ist die Erweiterung des im Sep-

tember 2014 erdffneten Baumwipfelpfades in Bad

Wildbach zu nennen. Dieser wurde im Frihjahr 2015
um eine Rutsche und weitere Erlebniseinrichtungen

sowie padagogische Stationen erweitert.

Auch der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald wurde im
laufenden Geschéftsjahr um einige Attraktionen und
eine groBe Plattform erweitert. Damit wurden neue
Bildungs- und Erlebnisangebote sowie eine Ruhe-

und Meetingplattform errichtet.

Der Beschluss zur Aufgabe des Geschéftsfelds fital-
PARCs wurde von Vorstand und Aufsichtsrat im No-
vember 2014 gefasst. Damit einher ging die Tren-
nung von Vorstand Christian Kappenberger, die in
2015 umgesetzt wurde. Das Geschéftsfeld der Hoch-
seil- und Kletterparks wurde und wird gemaB der
Ausrichtung der eak planméBig weiter kostenminimal
rickgefihrt und wird kiinftig nicht mehr als eigener

Geschaftszweig aktiv vermarktet.

Ansonsten ist das laufende Geschéftsjahr hauptsach-
lich gepragt von der Vorbereitung der Unterneh-
mensfinanzierung Uber den Kapitalmarkt bzw. dem
Borsengang der Gesellschaft und den damit zusam-

menhangenden Tatigkeiten.

Mit Grindungsurkunde vom 20.08.2015 hat die Ge-
sellschaft die 100%ige Tochtergesellschaft DoNature
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gemeinniitzige GmbH gegriindet. Uber die neu ge-
grindete Gesellschaft sollen an geeigneten Standor-
ten gemeinnitzige Dienstleistungen angeboten wer-
den. Durch Grindung der gemeinniitzigen Gesell-
schaft erwartet sich die eak Kostenverrechnungsvor-
teile, Angebotsvorteile (durch Steuervorteile), Forder-
/Finanzierungsvorteile, Spenden-/Co-Finanzierungs-
vorteile, bessere Kundengewinnungsmdglichkeiten

und einen Imagegewinn.

Die eak plant, in den kommenden Jahren durch die
Errichtung weiterer Naturerlebniseinrichtungen in
Deutschland und dem europdischen Ausland weiter
zu wachsen und sich auf dem europaischen Mark in
diesem Bereich zu etablieren. Die Strategie des
Wachstums auf das europdische Ausland auszudeh-
nen, beruht vor allem auf dem groBen Besucherzu-
spruch im Inland und dem nach Ansicht der Gesell-
schaft groBen Erfolg des Baumwipfelpfades in Tsche-
chien sowie auf der geringen Anzahl von Baumwip-
felpfaden oder ahnlichen Einrichtungen im europai-

schen Ausland.

Dariber hinaus soll das Angebot an Produkten und
Dienstleistungen auch an den bestehenden Standor-
ten ausgebaut werden, um die Wertschépfung zu

steigern.

Hierzu sollen neue Geschéaftsfelder wie Merchandi-
sing, Komplementoren-Marketing und gemeinniitzi-
ge Dienstleistungen erschlossen werden, sodass eine
weitgehende Vernetzung der gesamten Angebotspa-
lette der eak stattfindet. Kiinftig sollen fiir viele Kom-
plementoren (Unternehmen, die dieselbe Kunden-
Zielgruppe haben, aber keine Konkurrenten sind)
spezielle Werbebundles gestrickt werden, die spezifi-
scher als jede normale Werbung fiir den Komple-
mentor ist. Die weiteren Dienstleistungen, wie etwa
Edutainment, Events, Seminare, Merchandising und
sollen

Komplementoren-Marketing entsprechend

den jeweiligen Standortbegebenheiten umgesetzt

werden. Dartber hinaus sollen je nach Standort wei-
tere erlebnisorientierte Elemente (wie z. B. Sinneswe-
ge und bewegungsorientierte Angebote), Gastrono-
mie, Unterkiinfte, Seminareinrichtungen oder kultu-
relle Angebote hinzukommen. Insbesondere im eu-
ropaischen Ausland soll dies auch in Zusammenarbeit
mit lokalen Partnerunternehmen geschehen. Durch
diese weiteren Geschéftsfelder soll das Umsatzpoten-
zial der Besucher, die fur entsprechende Themen ja
bereits sensibilisiert sind, optimal ausgeschopft wer-

den.

Zur Umsetzung des geplanten Wachstums befinden
sich bereits mehrere Standorte in Deutschland und

Europa in der Prifungsphase.

Daruber hinaus ist fiir das Geschéftsjahr 2016 mit den
vereinnahmten Mitteln aus dem B&rsengang der Ge-
sellschaft die Errichtung von bis zu drei neuen Stand-
orten geplant. So soll der Bau des neuen Baumwip-
felpfades an der Saarschleife bereits 2016 abge-
schlossen und der Betrieb aufgenommen werden.
Des Weiteren soll im Jahr 2016 der Bau des Baum-
wipfelpfades im niederlandischen Valkenburg inkl.
der Etablierung des Tochterunternehmens in Holland,
sowie der Bau des Baumwipfelpfades im tschechi-
schen Riesengebirge (Krkonose) in der Nahe der Ge-
meinde Johannisbad gestartet werden. AuBerdem
sind weitere Planungen flr Standorte auf Usedom, in

Osterreich und Danemark im Gange.

Die Planungen in Danemark beziehen sich auf die Er-
richtung eines Baumwipfelpfads in der ndheren Um-
gebung der Stadt Faxe bei Kopenhagen. Der Aus-
sichtsturm dieses Baumwipfelpfads wird in Koopera-
tion mit dem Zoo Kopenhagen voraussichtlich ein
Vogelgehege beherbergen. Innerhalb der néchsten
Jahre soll der Baumwipfelpfad in Danemark zum Er-
lebnispark mit Safaripark, Lodges und einer Farm er-
weitert werden. Ein entsprechender Letter of Intent
der mitwirkenden Parteien wurde Ende August 2015
unterzeichnet.
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Planungsvorbereitungen fiir Standorte in Frankreich,

Spanien und Tschechien sind ebenfalls getroffen.

Mittelfristig plant die eak, ihre Konzepte lber einzel-
ne Naturerlebniseinrichtungen hinaus in bedeutend
groBerem Stil in Form ganzer Naturerlebnisparks um-
zusetzen. Ein Naturerlebnispark wird eine Erlebnis-
welt, deren zentrales Thema die Natur als Lebens-
raum ist. Alle Teile des Naturerlebnisparks sind ein-
gebettet in Stories und vermitteln auf kurzweilige
Weise fiir alle Altersgruppen erlebnisorientiert neue
Perspektiven, Informationen, Wissen und Fahigkeiten.
Dabei entstehen Kombinationen aus natirlicher Um-
welt und kiinstlich geschaffenen Naturerlebniswelten,
Outdoor und Indoorwelten, die alle Sinne ansprechen
und in ihrer Kombination eine hohe Allwetter- und
Ganzjahresattraktivitat sicherstellen. Mogliche The-
men und Formen der einzelnen Naturerlebniswelten
reichen dabei von Wasserwelten Gber Biome, alpine
Welten, Biosphdren, unterirdische Welten, Wildtiere —
Haustiere, Wildpflanzen — Nutzpflanzen, Volieren, La-
byrinthe etc. Ein Teil eines solchen Parks kann auch

ein Baumwipfelpfad sein.

Zur Unterstitzung der geplanten Erweiterung der
Geschéftsfelder wurde im laufenden Geschaftsjahr im
Bereich Forschung und Entwicklung (F & E) ein soge-
nannter F & E Think Tank etabliert. Diesem gehdren
erfahrene Betreiber, Manager und Gestalter von Na-
turerlebniseinrichtungen an, welche die Weiterent-
wicklung der zu vermarktenden Dienstleistungen und

Produkte vorantreiben sollen.

Weiterhin prift die Gesellschaft ihr Know-How wei-
terzugeben, indem sie die Planung und den Bau von

Naturerlebniseinrichtungen anbietet.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Grinden frei.)
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Abs.

AG

AktG

Art.

BaFin

Beteiligung

BGB

bzw.

Ca.

CZK

DBU

EBIT

Absatz

Aktiengesellschaft

Aktiengesetz

Artikel

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

Gesellschaft, an der die eak eine Beteiligung hélt

Burgerliches Gesetzbuch

beziehungsweise

circa

Tschechische Krone

Deutsche Bundesstiftung Umwelt

earnings before interest and taxes (wortlich Ubersetzt "Ertrag vor Zinsen

und Steuern")
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EBITDA

EBT

Edutainment

EDV

EGT

Emittentin

EStG

EUR

EU

evtl.

Freiverkehr

gem.

Gesellschaft

gof.

GmbH

HGB

HRB

LdR

earnings before interest, taxes, depreciation and amortization (sinngemaf
Ubersetzt "Ertrag vor Zinsen, Steuern sowie Abschreibungen auf Sachanla-
gen und auf immaterielle Vermogensgegenstande")

earnings before taxes (wortlich Gbersetzt "Ertrag vor Steuern”)

Angebote, die Unterhaltung und Bildung verbinden und somit ein unter-

haltsames Lernen ermdglichen.

Elektronische Datenverarbeitung

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Erlebnis Akademie AG

Einkommensteuergesetz

Euro

Europaische Union

eventuell

Handel im privatrechtlich organisierten Freiverkehrssegment. Dieser findet
entweder im Bdrsensaal wahrend der Borsenzeit oder im elektronischen
Handelssystem statt. Handelsrichtlinien sollen einen ordnungsgemafBen
Handel gewabhrleisten. Im Vergleich zum regulierten Markt sind die qualita-
tiven Anforderungen an die Wertpapiere sowie die Publizitdtsanforderun-
gen geringer.

gemaB

Erlebnis Akademie AG

gegebenenfalls

Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Handelsgesetzbuch

Handelsregister Teil B

in der Regel
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i. H.ov. in Hohe von

Initial Public Offering Borsengang, offentliche Erstemission von Unternehmensanteilen, Abkir-
zung: IPO

ISIN International Securities Identification Number. Die ISIN hat die alte Wert-

papierkennnummer (=> WKN) abgel6st und dient der eindeutigen inter-
nationalen Identifikation von Wertpapieren. Sie besteht aus einem zwei-
stelligen Landercode (zum Beispiel DE fir Deutschland), gefolgt von einer

zehnstelligen numerischen Kennung.

i.S.d. im Sinne des
i.S.v. im Sinne von
Komplementoren-Marketing WerbemaBnahmen von Unternehmen, die dieselbe Kunden-Zielgruppe

haben, aber keine Konkurrenten sind.

KStG Korperschaftsteuergesetz

m:access m:access ist das Marktsegment der Borse Minchen fiir mittelstandische
Unternehmen

Mio. Millionen

Mrd. Milliarden

p. a. per annum

rd. rund

Tochtergesellschaft Gesellschaft, an der eine Beteiligung von 50 % oder mehr gehalten wird.

TEUR tausend Euro

u. a. unter anderem

u. a. und ahnliche

u. U. unter Umstdnden

WKN Wertpapierkennnummer (=>ISIN)
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WpHG

WpPG

wpUG

z.B.

Ziff.

zzgl.

Wertpapierhandelsgesetz

Wertpapierprospektgesetz

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz

zum Beispiel

Ziffer

zuzuglich
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Teil H. Gewinnprognose

Hinweis:

Im folgenden ,Teil H. Gewinnprognose” befindet sich die fortlaufende Seitenzahlung des Prospekts — beginnend

mit dieser Seite H-1 — weiterhin mittig unterhalb der FuBlinie.

Die Gesellschaft hat im Rahmen des Jahresabschlusses fiir das Geschaftsjahr 2014 im gepriften Lagebericht unter
dem Gliederungspunkt ,4.1.3 Prognose der Unternehmensentwicklung” (abgedruckt in diesem Wertpapierpros-
pekt auf Seite I-38) eine Gewinnprognose flr das Geschaftsjahr 2015 abgegeben. Diese Gewinnprognose wurde
zum Stichtag 25.05.2015 aufgestellt. Aufgrund der geschéftlichen Entwicklung und der damit einhergehenden
Uberholung der Gewinnprognose hat sich die Gesellschaft entschieden, eine aktualisierte Gewinnprognose zum
31.08.2015 zu erstellen. Diese ist nachfolgend wiedergegeben. Die Gewinnprognose wurde vom Abschlussprifer
der Gesellschaft Herrn Nobert Power-Feitz gepriift. Die Bescheinigung des Abschlusspriifers ist unter Abschnitt
H.2. wiedergegeben.

Die Gewinnprognose aus dem Lagebericht fiir das Geschéftsjahr 2014 ist damit tiberholt und nicht mehr zu beach-
ten.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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Die folgende Gewinnprognose bezieht sich auf das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit der Erlebnis
Akademie AG ("Gewinnprognose").

Sie stellt keine Beschreibung von Tatsachen dar und sollte von potenziellen Anlegern nicht als solche verstanden
werden. Vielmehr handelt es sich um eine Aussage Uber die Erwartungen des Managements der Gesellschaft fur
die Umsatzerldse und die Positionen Andere aktivierte Eigenleistungen, sonstige betriebliche Ertrage,
Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen, sonstige betriebliche Aufwendungen, Ertréage aus
Beteiligungen, sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage sowie Zinsen und &hnliche Aufwendungen der Erlebnis
Akademie AG. Potenzielle Anleger sollten sich bei ihrer Investitionsentscheidung nicht in unangemessenem
Umfang von der Gewinnprognose leiten lassen.

Die Gewinnprognose basiert auf den nachfolgend aufgefiihrten Annahmen des Managements der Gesellschaft.
Diese Annahmen beziehen sich auf Faktoren, die von der Gesellschaft beeinflusst (wenn auch unter Umstanden
nur in geringem MaBe) oder aber nicht beeinflusst werden kdnnen. Auch wenn die Gesellschaft der Auffassung ist,
dass diese Annahmen von ihrem Management zum Zeitpunkt der Gewinnprognose nach bestem Wissen
angenommen wurden, kdnnten sie sich als fehlerhaft oder unbegriindet erweisen. Sollte sich herausstellen, dass
eine oder mehrere der Annahmen fehlerhaft oder unbegriindet waren, so kénnen die tatsachlichen Ergebnisse
erheblich von der Gewinnprognose abweichen.

Die Gewinnprognose fuBt auf einer Plan-Gewinn- und Verlustrechnung, die mit Daten zum 27.08. bzw. 31.08.2015
erstellt wurde.

Erklarung der Gesellschaft zur Gewinnprognose fiir das Geschéftsjahr 2015 der Erlebnis Akademie AG

Die Gesellschaft strebt unter der Annahme, dass die Geschafts- und Marktentwicklung gemaB ihren Erwartungen
verlauft, fir das laufende Geschéftsjahr 2015 Umsatzerl6se von mehr als TEUR 6.500 und ein Ergebnis der
gewodhnlichen Geschéftstatigkeit von ca. TEUR 25 an.

Hier die verkirzte Plan GuV fiir das Geschéftsjahr 2015:
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Planungsstand 31.08.2015 PLAN-2015
1. Umsatzerlose 6.521.098,64 EUR
3. andere aktivierte Eigenleistungen 50.000,00 EUR
4. sonstige betriebliche Ertrage 49.948,08 EUR
5. Materialaufwand 695.655,27 EUR
6. Personalaufwand 2.526.507,76 EUR
7. Abschreibungen 1.133.920,80 EUR
8. sonstige betriebliche Aufwendungen 2.185.150,74 EUR
9. Ertrage aus Beteiligungen 95.000,00 EUR
11. Zinsen und ahnliche Ertrage 7.371,84 EUR
13. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 156.927,59 EUR
14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit 25.256,40 EUR

Erlauterungen zur Gewinnprognose

Die Gewinnprognose wurde nach den Grundsatzen des IDW-Rechnungslegungshinweises Erstellung von
Gewinnprognosen und -schdtzungen nach den besonderen Anforderungen der Prospektverordnung sowie
Gewinnschdtzungen auf der Basis vorldufiger Zahlen (IDW RF HFA 2.003) erstellt. Der Gewinnprognose wurden die
Rechnungslegungsgrundsétze des HGB zugrunde gelegt. Bezlglich der Ausweis-, Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden wird auf die entsprechende Darstellung im Jahresabschluss der Erlebnis Akademie AG fir
das Geschaftsjahr 2014 verwiesen.

Die Gewinnprognose wird von einer Reihe von Faktoren beeinflusst und basiert auf bestimmten Annahmen, die
nachfolgend aufgefiihrt sind.

Faktoren und Annahmen
Nicht beeinflussbare Faktoren

Die Umsatzerlose und damit auch das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit der Erlebnis Akademie AG
unterliegen generell Faktoren, die sich der Einflussnahme durch die Erlebnis Akademie AG vollstéandig entziehen.
Die hierzu zéhlenden Faktoren und die diesbeziiglichen Annahmen der Gesellschaft werden im Folgenden
dargestellt:

Faktor: Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Negative gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen, wie schlechte konjunkturelle Entwicklungen bis zum
Jahresende (z. B. Chinakrise, VW-Skandal, Kaufkraft- oder Reallohnriickgénge o. A.) haben nach Ansicht des
Vorstands fir die Geschafte der eak aktuell vermutlich eine untergeordnete Bedeutung, da zum einen die
umsatzstarkste Zeit des Jahres bereits vorbei ist und negative konjunkturelle Faktoren (wie Kaufkraft- und
Reallohnriickgange) sogar positive Auswirkungen haben kénnten (These: dann machen die Kunden der Erlebnis
Akademie AG mehr Urlaub im Inland).

Fir die restlichen 4 Monate 2014 sieht der Vorstand keine belegbaren Auswirkungen von gesamtwirtschaftlichen
Faktoren.

Faktor: Entwicklung der witterungsbedingten Einfllisse

Es steht zu vermuten, dass Wetterkonditionen eine weitaus signifikantere Auswirkung als gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen auf das Besucheraufkommen haben.
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Die Gesellschaft geht fur die Zwecke der Umsatz- und Ergebnisprognose davon aus, dass sich die
Witterungsbedingungen wie im langjahrigen Mittel verhalten und bis zum Jahresende keine ausgiebigen
Schlechtwetterperioden (mit Niederschlag, Kélte, Sturm) auftreten, was das Ergebnis belasten wiirde.

Faktor: Unvorhergesehene Ereignisse wie hdhere Gewalt

Die Gesellschaft geht fiurr die Zwecke der Umsatz- und Ergebnisprognose davon aus, dass keine wesentlichen
unvorhergesehenen Ereignisse eintreten, die wesentliche oder nachhaltige Einschrénkungen der laufenden
Geschaftstatigkeit der Erlebnis Akademie AG zur Folge haben konnten. Hierunter fallen zum Beispiel Brande,
Hochwasser, Uberschwemmungen, Orkane, Unwetter, Erdbeben oder terroristische Angriffe, Gibergreifende
Seuchen, unvorhergesehene politische Unruhen, Streiks oder auBergewohnliche gesamtwirtschaftliche Ereignisse
oder Krieg.

Faktor: Wechselkursentwicklung

Die Gesellschaft geht fur die Zwecke der Umsatz- und Ergebnisprognose davon aus, dass sich die
Wechselkursentwicklung (EUR/CZ) auf dem Niveau des ersten Halbjahres 2015 bewegen wird. Wechselkurseffekte
kdnnen nur Gber die Gewinnausschittung der tschechischen Tochtergesellschaft Auswirkungen auf die
Ergebnisprognose haben. Fir die Ertragslage der Gesellschaft sieht der Vorstand das Wechselkursrisiko als nicht
mafgeblich relevant an.

Begrenzt beeinflussbare Faktoren

Daneben konnen weitere Faktoren den Umsatz und das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit der Erlebnis
Akademie AG beeinflussen, auf die die Gesellschaft nur begrenzt Einfluss austiben kann. Die diesbeziiglichen
Annahmen werden im Folgenden dargestellt:

Faktor: Entwicklung der Besucherzahlen der Baumwipfelpfade

Da die Umsatzprognose im Wesentlichen von der Anzahl der Besucher der verschiedenen
Naturerlebniseinrichtungen der Erlebnis Akademie AG abhéangt, spielt die Prognose der Besucherzahlen die
wesentliche Rolle. Die Besuchernachfrage kann von der Erlebnis Akademie AG nur begrenzt beeinflusst werden
(durch MarketingmaBnahmen). Die Prognose der Anzahl der Besucher bleibt unsicher.

Die Prognose beruht auf den Besucherzahlen des Vorjahrs (soweit ein Standort schon bestand) im Vergleich mit
den Besucherzahlen Januar bis August 2015 (Stichtag 27.08.2015). Die Entwicklung fiir das Restjahr 2015 wurde
dabei analog der Entwicklung des Vorjahrs unter Berlicksichtigung einer etwaigen Degression prognostiziert und
noch mit einem Abschlag versehen:

Baumwipfelpfad Naturerbe Baumwipfelpfad

Bayerischer Wald Zentrum Rigen Schwarzwald

Besucher 2014 265.822 302.122 0

Degression bis August 2015 12,34% 3,79% 0,00%

Rechnerische Prognose 2015 233.018 290.673 250.000
Prognose 2015 mit Abschlag (diese Zahlen

gingen in die Planung ein) 230.000 285.000 240.000

Faktor: Entwicklung der durchschnittlichen Erlse je Besucher der Baumwipfelpfade / des Naturerbezentrum
Rigen

Da die Prognose des durchschnittlichen Preises im Wesentlichen von der Verteilung der Preisgruppen der
Besucher (Erwachsene, Besucher mit ermaBigtem Eintrittspreis, Familien, Kinder, Gruppen) der verschiedenen
Naturerlebniseinrichtungen der Erlebnis Akademie AG abhangt und der Vorstand nicht sicher weiB, wie sich die
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Verteilung bis zum Jahresende entwickeln wird, bleibt die Prognose des durchschnittlichen Preises je Besucher
unsicher.

Die Prognose beruht auf der Verteilung der Preisgruppen des Vorjahrs (soweit ein Standort schon bestand) im
Vergleich mit der Verteilung der Preisgruppen Januar bis August 2015. Die Entwicklung des
Durchschnittseintrittspreises je Besucher flr das Restjahr 2015 wurde dabei analog der Entwicklung des Vorjahrs
prognostiziert. Es ergeben sich folgende Prognosen fiir die Durchschnittserlose je Besucher je
Baumwipfelpfadstandort bzw. dem Naturerbe Zentrum Rigen:

Baumwipfelpfad Naturerbe Zentrum Baumwipfelpfad
Bayerischer Wald Rigen Schwarzwald
Prognose der EUR 6,07 EUR 6,48 EUR 6,01
Eintrittserlose je Besucher
2015
Prognose der Erldse je EUR 6,07 EUR 10,10 EUR 7,05
Besucher 2015

Die Erlebnis Akademie AG betreibt an den Standorten Baumwipfelpfad Schwarzwald und Naturerbe Zentrum
Rigen zusétzliche Erlostrager (Merchandise-Shop, Rutsche, Parkplatz, Flihrungen). Fir die Prognose der Umsatze
aus diesen Erldstragern wurden die Verhaltnisse von Umsatz Erl¢strager zu Umsatz aus Eintritt aus dem letzten
und dem laufenden Jahr 2015 (bis August) herangezogen und bis zum Jahresende 2015 hochgerechnet und dann
aus der Verhaltniszahl auf den jeweiligen Umsatz des Erldstréagers bis zum Jahresende 2015 geschlossen.

Die fiir die Prognose zugrunde gelegten Verhaltniszahlen kénnen sich bis zum Jahresende &ndern, so dass die
Erlose aus den zusatzlichen Erlostragern bis zum Jahresende noch variieren kdnnen und ggf. auch ein niedrigerer
Umsatz erzielt werden kann.

Faktor: Entwicklung der Auftragseingange

Die Baumwipfelpfade werden laut der Prognose vermutlich iber 90% des Umsatzes der Erlebnis Akademie AG
generieren. Ein weiterer (untergeordneter) Umsatztrager der Erlebnis Akademie AG ist der Bereich
Seminare/Events/Teamtraining (S.E.T.). Fir die Umsatzprognose und damit der Prognose des Ergebnisses aus
gewohnlicher Geschaftstatigkeit sind hier hauptsachlich die Auftragseingange relevant und die Schatzung der
Entwicklung bis zum Jahresende. Bei der Schatzung der Umsatze aus dem Bereich S.E.T. wurden die zum Ende
August vorliegenden Auftrége in die Berechnung einbezogen sowie die Auftrage bis zum Jahresende auf Basis der
Erfahrungen der Vorjahre geschatzt.

Die Schatzungen kdnnten nicht eintreten und Kunden von Auftrdgen zuriicktreten bzw. nicht bezahlen. Dies ist fur
die Gesellschaft nur begrenzt beeinflussbar und damit unsicher.

Faktor: Handelsspanne/Einkaufspreise

Fir die am Standort Naturerbezentrum Riigen und am Baumwipfelpfad Schwarzwald betriebenen
Merchandiseshops und die Gastronomie im Naturerbezentrum Rigen kdnnten sich bis zum Jahresende die
Handelsspannen reduzieren und/oder sich die Einkaufspreise erhdhen und damit die Prognose des Ergebnisses
aus gewohnlicher Geschéftstatigkeit negativ beeinflussen, was die Gesellschaft nur begrenzt beeinflussen kann.

Faktor: Deckung des Personalbedarfs — Personalaufwendungen

Die Gesellschaft geht fiir Zwecke der Umsatz- und Ergebnisprognose davon aus, dass das Personal fir die
geplante Unternehmensentwicklung im erforderlichen Umfang und in der erforderlichen Qualitat zur Verfiigung
steht.
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Die Gesellschaft geht weiterhin davon aus, dass sich die im Rahmen der Umsatz- und Ergebnisprognose
unterstellte Mitarbeiteranzahl und die durchschnittlichen Personalaufwendungen je Mitarbeiter, die fir die
bestehende Organisation separat geplant wurden, bis zum Jahresende nicht signifikant verandern werden.

Durch Krankheit und Kiindigung kénnte sich die Deckung des Personalbedarfs und die Personalaufwendungen

negativ entwickeln.

Faktor: Andere aktivierte Eigenleistungen

Die Eigenleistungen wurden auf Basis der Erfahrungen bei der Erstellung der bisherigen BWPe geschatzt. Die
Eigenleistungen kénnten sich bis zum Jahresende anders entwickeln als prognostiziert, da ggf. flr neue Projekte
mehr oder weniger zu aktivieren ist, als prognostiziert.

Faktor: Entwicklung der wesentlichen Kostenpositionen

Die Gesellschaft hat flir Zwecke der Ergebnisprognose fiir Kostenpositionen Annahmen wie folgt getroffen:
a) Aufwendungen fiir Waren und Fremdleistungen

Hierzu wurden die Vergangenheitswerte am Umsatz indiziert (Einkdufe/Umsatz) und die auf Basis der geplanten
Umsatze errechneten Aufwendungen entsprechend bis zum Ende 2015 fortgeschrieben. Fir die Wareneinkaufe
Shop (45,74%) und Gastronomie (26,77%) wurden die Wareneinsatzquoten aus dem Geschéftsjahr 2014 unterstellt
und bis zum Ende 2015 fortgeschrieben.

b) Lohne und Gehilter
Die Lohne und Gehalter wurden It. Stellenbesetzungsplan der Erlebnis Akademie AG geplant.
c) Abschreibungen

Abschreibungen resultieren aus dem aktuellen Bestand des Anlagevermdgens. AuBerplanméaBige Abschreibungen
sind nicht geplant.

d) Sonstige betriebliche Aufwendungen

- Raum- und Pachtaufwendungen sowie Versicherungen wurden gemal bestehender Vertrdage
prognostiziert.

- Nebenkosten (Gas, Strom, Wasser, etc.) wurden aus Erfahrungen der Vergangenheit geschatzt.
- Reparaturaufwendungen wurden in Hohe der auf Basis der geleisteten und noch geplanten
MaBnahmen geschatzt.

- Fahrzeugaufwendungen wurden auf Basis des vorhandenen Fuhrparks und der Erfahrungen der
Vergangenheit geschatzt.

- Bewirtungs- und Reisekosten wurden auf Basis der Erfahrungen der Vergangenheit geschatzt.

- Kosten des Bérsengangs wurden auf Basis von bestehenden und noch zu schlieBenden, aber z. Teil
schon ausgehandelten Vertragen und nach Riicksprache mit dem Emissionsbegleiter angesetzt.

- weitere sonstige Aufwendungen wurden aus den Vergangenheitswerten prognostiziert

Faktor: Zinsergebnis

Zinszahlungen wurden gemaB Bankenspiegel bericksichtigt.
Sonstige Erlduterungen

AuBergewodhnliche Ereignisse im Sinne des IDW-Rechnungslegungshinweises (IDW RH HFA 2.003) oder Ereignisse
aus nicht wiederkehrenden Aktivitaten sind in der Umsatz- und Ergebnisprognose nicht enthalten.
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Die Gesellschaft hat die im Prospekt abgegebene Umsatz- und Ergebnisprognose aus der Detailplanung der
verschiedenen Geschaftsbereiche abgeleitet. Der Planungsprozess der Erlebnis Akademie AG besteht aus einem
Mix aus einer detaillierten Bottom-up Planung von Geschaftsbereichen und Kostenstellenverantwortlichen sowie

aus den darauf fuBenden AnpassungsmaBnahmen.

Da sich diese Umsatz- und Ergebnisprognose auf einen noch nicht abgeschlossenen Zeitraum bezieht und auf der
Grundlage von Annahmen Uber kiinftige und ungewisse Ereignisse und Handlungen erstellt wurde, ist sie
naturgemaB mit erheblichen Unsicherheiten behaftet. Auf Grund dieser Unsicherheiten ist es mdglich, dass der
tatsachliche Umsatz und das tatsachliche Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit fiir das Geschéftsjahr 2015
wesentlich von den prognostizierten Werten abweichen kdnnen.

Die Prognose wurde zum 06.09.2015 fertiggestellt.
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Bescheinigung iiber die Priifung der Gewinnprognose der Erlebnis Akademie AG

An die Erlebnis Akademie AG:

Ich habe gepriift, ob die von der Erlebnis Akademie AG, Bad Kétzting, fiir den Zeitraum vom 1. Januar
2015 bis zum 31. Dezember 2015 erstellte Gewinnprognose auf den in den Erlauterungen zur
Gewinnprognose dargestellten Grundlagen ordnungsgemaB erstellt worden ist und ob diese
Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrundsétzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs
und Bewertungsmethoden der Gesellschaft stehen. Die Gewinnprognose umfasst das prognostizierte
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit fir die Erlebnis Akademie AG flr den Zeitraum vom 1.

Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 sowie Erlduterungen zur Gewinnprognose.

Die Erstellung der Gewinnprognose einschlieBlich der in den Erlauterungen zur Gewinnprognose
dargestellten Faktoren und Annahmen liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der

Gesellschaft.

Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von mir durchgefiihrten Priifung ein Urteil dariiber
abzugeben, ob die Gewinnprognose auf den in den Erlauterungen zur Gewinnprognose dargestellten
Grundlagen ordnungsgemal erstellt worden ist und ob diese Grundlagen im Einklang mit den
Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der
Gesellschaft stehen. Nicht Gegenstand meines Auftrags ist die Priifung der von der Gesellschaft

identifizierten und der Gewinnprognose zugrunde gelegten Annahmen.

Ich habe meine Priifung unter Beachtung des vom Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V.
(IDW) herausgegebenen IDW Priifungshinweises: Priifung von Gewinnprognosen und -schatzungen
i.S.v. IDW RH HFA 2.003 und Bestatigung zu Gewinnschatzungen auf der Basis vorlaufiger Zahlen (IDW
PH 9.960.3) vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass wesentliche
Fehler bei der Erstellung der Gewinnprognose auf den in den Erlduterungen zur Gewinnprognose
dargestellten Grundlagen sowie bei der Erstellung dieser Grundlagen in Ubereinstimmung mit den
Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der

Gesellschaft mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
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Da sich die Gewinnprognose auf einen noch nicht abgeschlossenen Zeitraum bezieht und auf der
Grundlage von Annahmen Uber kiinftige ungewisse Ereignisse und Handlungen erstellt wird, ist sie
naturgemaB mit erheblichen Unsicherheiten behaftet. Aufgrund dieser Unsicherheiten ist es moglich,
dass das tatsachliche Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit fir den Zeitraum vom 1. Januar
2015 bis zum 31. Dezember 2015 wesentlich vom prognostizierten Ergebnis der gewdhnlichen

Geschéftstatigkeit der Erlebnis Akademie AG abweicht.

Ich bin der Auffassung, dass meine Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir meine Beurteilung

bildet.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ist die
Gewinnprognose auf den in den Erlduterungen zur Gewinnprognose dargestellten Grundlagen
ordnungsgemaB erstellt. Diese Grundlagen stehen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrundsétzen

sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft.

Norbert Power-Feitz

Wirtschaftsprifer
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Hinweis:

Im folgenden Teil ,I. Historische Finanzinformationen” befindet sich die fortlaufende Seitenzéhlung des Prospekts

— beginnend mit dieser Seite I-1 — weiterhin mittig unterhalb der FuBlinie.
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Anlage 1, Blatt 1

Bilanz zum 31. Dezember 2013

AKTIVA

A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte

2. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Il. Sachanlagen

1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

lll. Finanzanlagen

. Anteile an verbundenen Unternehmen

. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

. Beteiligungen

. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht

A WN =

B. Umlaufvermogen
I. Vorrate

1. Fertige Erzeugnisse und Waren

Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
85.939,09€ (Vj. 81 T€)

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
1.599,34€ (Vj. 86 T€)

4. Sonstige Vermogensgegenstande
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
2.477.110,95€ (Vj. 385 T€)
- davon aus Steuern 16.787,58€ (Vj. 134 T€)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
1.181.63€ (Vj. 1 T€)

lll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2013 31.12.2013 Vorjahr
€ € T€

2,00 0
25.483,00 26
25.485,00 (26)

1.123.962,00 736
4.447.795,00 2.149
688.178,00 412
100.937,75 1.799
6.360.872,75  (5.096)

30.000,00 30
173.036,76 76
323.000,00 323
33.354,46 60
559.391,22 (489)

124.033,82 33

85.939,09 81
1.599,34 86
2.477.110,95 385
2.564.649,38 (552)

331.168,73 2.420

36.478,42 34

10.002.079,32  8.650
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Bilanz zum 31. Dezember 2013

PASSIVA

A. Eigenkapital

B.

Iv.

V.

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen
1. Andere Gewinnriicklagen

Gewinn- und Verlustvortrag

Jahresiiberschuss

Sonderposten fiir Zuschiisse und Zulagen

C. Riickstellungen

1.
2.

Steuerriickstellungen

Sonstige Riickstellungen

D. Verbindlichkeiten

1.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
2.523.516,98€ (Vj. 81 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von 1 - 5 Jahren
140.610,08€ (Vj. 157 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
3.274.459,62€ (Vj. 3.392 T€)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
329.757,06€ (Vj. 827 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von 1 - 5 Jahren
12.417,95€ (Vj. 0 T€)

Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen
Sonstige Verbindlichkeiten

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
142.358,72€ (Vj. 87 T€)

- davon gegeniiber Gesellschaftern 4.800€
(Vj. 0 TE)

- davon aus Steuern 21.993,40€ (Vj. 15 T€)

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
0,00€ (Vj. 1 T€)

Haftungsverhaltnisse:

- aus der Bestellung von Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten
- davon fir verbundene Unternehmen

31.12.2013  31.12.2013 Vorjahr
€ € T€

305.648,00 306

2.415.784,00 2.416

21.412,05 21

610.431,23 424

134.013,60 186

3.487.288,88 (3.353)

0,00 681

6.456,00 0

97.631,98 69

104.087,98 (69)

5.938.586,68 3.630

329.757,06 827

0,00 3

142.358,72 87

6.410.702,46 (6.411)

10.002.079,32 8.650

48.000,00 73

48.000,00 73

1-6



Teil I. Historische Finanzinformationen

Norbert Power-Feitz, Wirtschaftspriifer, Miinchen Anlage 2

Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2013

2013 2013 Vorjahr
€ € T€
1. Umsatzerlose 4.315.825,29 2.561
2. Erhohung oder Vermingerung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,00 -33
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 139.093,29 110
4. sonstige betriebliche Ertrage 55.052,31 46
5. Materialaufwand
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Be-
triebsstoffe und fir bezogene Waren 451.174,57 160
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen 327.944,76 251
779.119,33 (411)
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 1.505.390,57 898
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorung und fur Unterstitzung 299.775,80 159
1.805.166,37 (1.057)
7. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen 545.158,12 325
8. sonstige betriebliche Aufwendungen 1.055.320,24 655
9. Ertrage aus anderen Wertpapieren des
Finanzanlagevermogens 0,00 80
10. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 9.075,19 12
11. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 132.842,96 84
12. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 201.439,06 244
13. AuBerordentliche Aufwendungen 739,00 0
14. AuBerordentliches Ergebnis -739,00 0
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 62.860,55 54
16. sonstige Steuern 3.825,91 4
17. Jahresuberschuss 134.013,60 186
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Anhang fur das Geschaftsjahr 2013

Allgemeines

Die Gesellschaft ist zum Abschlussstichtag als kleine Kapitalgesellschaft gem. § 267 Abs. 1 HGB
einzustufen.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Regelungen des Handelsgesetzbuchs und des
Aktiengesetzes aufgestellt.

GroBenabhangige Erleichterungen wurden bei der Aufstellung und Offenlegung des Jahresab-
schlusses in Anspruch genommen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und sofern sie
der Abnutzung unterlagen, um planmafige Abschreibungen vermindert.

Das Sachanlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten vermindert um
erhaltene Zuschiisse angesetzt und soweit abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen ver-
mindert.

Die planmaRigen Abschreibungen wurden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Ver-
mogensgegenstande linear vorgenommen.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermogens bis zu einem Wert von 410 € werden ebenfalls
auf die voraussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:

- Beteiligungen zu Anschaffungskosten

- Anteile an verbundenen Unternehmen zu Anschaffungskosten

- Ausleihungen zum Nennwert nach Tilgung bzw. Nennwert zzgl. Zins- und Zinseszins

Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Sofern die Tageswerte
am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt.

Bei der Bewertung der Forderungen wurden samtliche erkennbaren Risiken bericksichtigt.

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr liegen nicht vor.

Die sonstigen Vermogensgegenstande wurden zum Nennwert angesetzt.
Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt.
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Die Rickstellungen wurden in Hohe des nach kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erfullungsbetrages nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB angesetzt. Dabei wurden die voraussichtlichen
Kostensteigerungen bis zum jeweiligen Erflillungstag berucksichtigt.

Soweit die Restlaufzeit von Riickstellung am Bilanzstichtag mehr als ein Jahr betrug, erfolgte
eine Abzinsung nach § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB. Fur die Abzinsung des Erfiillungsbetrages wurden
die von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten Abzinsungszinssatze verwendet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten gebildet.
Dabei wurden alle erkennbaren Risiken bertiicksichtigt.

Verbindlichkeiten wurden zum Erflllungsbetrag angesetzt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden zum
Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag umgerechnet.

Die Befreiungsvorschrift des § 274a Nr. 5 HGB Uber die Abgrenzung latenter Steuern wurde in
Anspruch genommen.

Abweichung von bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Beim Jahresabschluss konnten die bisher angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
im Wesentlichen beibehalten werden.

Ein grundlegender Wechsel von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegeniiber dem
Vorjahr fand nicht statt.

Angaben zu einzelnen Posten der Bilanz

Sachanlagen

Zur Entwicklung des Anlagevermogens einschlieBlich der kumulierten Anschaffungs- und
Herstellungskosten und der kumulierten Abschreibungen wird auf den separat dargestellten
Anlagespiegel verwiesen.

Im Jahr 2012-2014 wurden Zuschiisse von der Deutsche Bundesstiftung Umwelt (DBU) fur den
Bau des Umweltinformationszentrums mit AuBenanlagen auf Riigen gewahrt.

Der Bau des Baumwipfelpfades auf Rigen sowie Einrichtungen und Maschinen fur das
Betreiben des Baumwipfelpfades wurden von dem Landesforderinstitut (LFI) Mecklenburg-
Vorpommern bezuschusst.

Diese Zuschisse sind entweder erfolgswirksam zu verbuchen oder von den Anschaffungs- und
Herstellungskosten zu kiirzen. Dieses Wahlrecht wurde dahingegen ausgelibt, dass die
Zuschiisse von den Anschaffungs- und Herstellungskosten abgezogen wurden.

Die um die Zuschisse gekirzten Posten in der Bilanz sind mit ,,DBU* bzw. ,LFI“
gekennzeichnet. Folgende Zuschisse sind bis zum 31.12.2013 gewahrt worden:

Zu den Geschaftsbauten auf Riigen zahlt das Gebaude Umweltinformationszentrum, das von
der DBU bis zum 31.12.2013 mit 5.430.985,32 € bezuschusst wurde.
Aktiviert wurden die von der Die Erlebnis Akademie AG selbst getragenen Kosten.
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Der Spielplatz auf Riigen wurde vom LFI mit 18.140 € gefordert.

Die AuBenanlagen auf Rigen wurden von der DBU bis zum 31.12.2013 mit 1.749.762,13 €
bezuschusst.
Aktiviert wurden die von der Die Erlebnis-Akademie AG selbst getragenen Kosten.

Der Servicepunkt Gastro auf Rigen wurde von der DBU gefordert. Die urspriinglichen
Anschaffungskosten waren 28.558,67 €.

Die Herstellungskosten des Baumwipfelpfades auf Riigen wurden vom LFI mit 2.012.037 €
bezuschusst.

Die Biiroeinrichtung fiir das Umweltinformationszentrum Riigen wurde von der DBU
gefordert. Die urspriinglichen Anschaffungskosten betrugen 49.292,65 €.

Die restliche Biiroeinrichtung fiir die Verwaltung des Baumwipfelpfades wurde vom LFI mit
18.077 € mitfinanziert.

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung (BGA) auf Riigen wurde vom LFI mit 183.946 €
gefordert.

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung (BGA) fiir das Umweltinformationszentrum wurde
von der DBU gefordert. Die urspriinglichen Anschaffungskosten betrugen 57.484,48 €.

Insgesamt wurden vom LFI Zuschiisse in Hohe von 2.232.200 € bewilligt und Anfang 2014
ausbezahlt.

Von der DBU wurden bis 31.12.2013 insgesamt 7.175.505 € ausbezahlt.
Immaterielle Vermogensgegenstande, geringwertige Wirtschaftsgliter sowie PKWs, die fur

Riigen angeschafft wurden, werden vom LFI nicht bezuschusst. Die Investitionen in diesen
Bereichen mussen jedoch extra nachgewiesen werden.

Forderungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben eine Restlaufzeit von weniger als
einem Jahr. Eine Offene-Posten-Liste der Gesellschaft liegt vor.

Die Erlebnis-Akademie AG und die Erlebnis Gastronomie GmbH bilden umsatzsteuerlich

einen Organkreis. Die von der Die Erlebnis Gastronomie GmbH noch nicht erstattete
Umsatzsteuer wurde als Forderung verbucht.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betragt am 31. Dezember 2013 EUR 305.648,00.

Das Genehmigte Kapital vom 24.05.2011 (Genehmigtes Kapital 2011/1) wurde aufgehoben.
Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 27.06.2013 ermachtigt, das
Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 09.07.2016 gegen Bareinlage
einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu 152.824,00 EUR zu erhohen, wobei das
Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 2013/1).
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Rickstellungen
Die sonstigen Rickstellungen betreffen Personalaufwendungen (43 T€), Wiederherstellungs-

verpflichtungen (29 T€), die Kosten fiir den Jahresabschluss und die Steuererklarungen 2013
(18 T€) sowie Beratungs- (7 €) und Mietnebenkosten (1 T€).

Verbindlichkeiten

Angaben Uber Restlaufzeiten zeigt folgender Verbindlichkeitenspiegel fiir das Geschaftsjahr
2013.

gesamt bis 1 Jahr 1 - 5 Jahre iiber 5 Jahre
€ € € €

Verbindlichkeiten gegen-

tiber Kreditinstituten 5.938.586,68 2.718.483,11 1.724.429,57 1.495.674,00
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 329.757,06 325.021,30 4.735,76 0,00
Verbindlichkeiten gegen-

Uber verbundenen Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 142.358,72 142.358,72 0,00 0,00
Summe 6.410.702,46 3.185.863,13 1.729.165,33 1.495.674,00

Die Verbindlichkeiten gegeniber den Kreditinstituten sind in voller Hohe durch
Sicherungsiibereignung besichert. Ein Guthabenhabenkonto bei der Sparkasse Freyung-Grafenau
(Kto. Nr. 601 32 107) dient in Hohe von 200.258,93 € noch zusatzlich zur Absicherung eines
Darlehens in Hohe von 1.798.611 €.

Mit Auszahlung der LFI-Fordermittel in Hohe von 2.232.200 € im Januar 2014 wurden
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten mit einer Laufzeit bis 1 Jahr getilgt.

Ergebnisverwendung
Der Jahresabschluss wurde vor Gewinnverwendung aufgestellt.
Sonstige Angaben

Die Gesellschaft hatte im Berichtzeitraum drei Vorstande sowie eine durchschnittliche
Mitarbeiterzahl von 63 Angestellten.

Die Geschaftsleitung erhielt im Jahr 2013 eine Vergutung von EUR 240.355,87.

Gewahrte Vorschisse und Kredite an Vorstande:

Der Stand der Vorschisse und Kredite an die Vorstande entwickelte sich zum 31.12.2013 wie
folgt:
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Stand am 1.1. 707,25€
Tilgung 2013 707,25€
Stand am 31.12. 0,00€

Organe der Gesellschaft
Vorstande zum 31.12.2013 waren:

Bernd Bayerkohler, Bad Kotzting, Diplom-Betriebswirt (FH), Sprecher des Vorstands,
Aufsichtsrat der Verlag Systemische Medizin AG, Bad Kotzting

Christoph BlaB, Bad Kotzting, Diplom-Kaufmann, Finanzvorstand

Christian Kappenberger, Chamerau, Diplom-Sportpadagoge,
Bereichsvorstand fitalPARC (bis zum 30.04.2015)

Mitglieder des Aufsichtsrates zum 31.12.2013 waren:

Prof. Dr. Erich Wihr, Bad Kotzting, Aufsichtsratsvorsitzender, Zahnarzt,
Aufsichtsratsvorsitzender der Verlag Systemische Medizin AG, Bad Kotzting

Michaela Kohlbeck, Bad Kotzting, stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende,
Rechtsanwaltin

Bernd Plotz, Cham, Rechtsanwalt
Peter Siegert, Schonberg, Burgermeister der Marktgemeinde Schonberg

Anton Staudinger, Bad Kotzting, Diplom-Kaufmann, Geschaftsfuhrer TCM-Klinik Bad
Kotzting, Erste Deutsche Klinik fur Traditionelle Chinesische Medizin GmbH,
Aufsichtsrat der Systemische Medizin AG

Theodor Zellner, Bad Kotzting, Prasident Bayerisches Rotes Kreuz,
Aufsichtsratsvorsitzender Bayerisches Rotes Kreuz GmbH,

Aufsichtsratsvorsitzender Zentrale Abrechnungsstelle fur den Rettungsdienst Bayern GmbH,
Aufsichtsratsvorsitzender Bayerisches Rotes Kreuz gemeinniitzige GmbH,
Aufsichtsratsvorsitzender Gotz-Management-Holding AG

Bad Kotzting, 30.04.2014

"4

(Bernd Bayerkohler) (Christoph BlaR)
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BESTATIGUNGSVERMERK des Abschlusspriifers

,»An die Die Erlebnis-Akademie AG:

Ich habe den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Die Erlebnis-Akademie AG, Bad Kotzting, fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 geprift. Die Buchfuhrung und die Aufstellung
des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von mir durchgefiihrten Prifung eine

Beurteilung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Ich habe meine Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Feststellung der Priufungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit und Uber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen liber mogliche
Fehler  berucksichtigt. Im  Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfuhrung und Jahresabschluss tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzung der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses. Ich bin der Auffassung, dass meine Prifung eine hinreichend sichere Grundlage

fur meine Beurteilung bildet.
Meine Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmabiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

der Gesellschaft.“
Miinchen, 30. Juli 2015

Norbert Power-Feitz
Wirtschaftspriifer
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Bilanz zum 31. Dezember 2014

AKTIVA

A. Anlagevermogen

.

Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte

2. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau
Finanzanlagen

. Anteile an verbundenen Unternehmen

. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

. Beteiligungen

. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht

N wWpN -

B. Umlaufvermogen

Vorrdte

1. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
2. Fertige Erzeugnisse und Waren

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
54.432,85€ (Vj. 86 T€)

2. Forderungen gegen verbunde Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
0,00€ (Vj. 2 T€)

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
473,10€ (Vj. 0 T€)

4. Sonstige Vermogensgegenstande
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr
193.334,00€ (Vj. 2.477 T€)
- davon aus Steuern 167.885,00€ (Vj. 46 T€)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
6.286,75€ (Vj. 1 T€)

Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2014 31.12.2014  Vorjahr

€ € T€
0,00 0
27.654,00 25
27.654,00 (25)
1.142.810,00 1.124
8.290.224,00 4.448
725.907,93 688
18.779,93 101

10.177.721,86 (6.361)

323.000,00 30
23.260,28 173
30.000,00 323

178.670,37 34

554.930,65 (560)

13.644,68 0
106.869,47 124
120.514,15 (124)

54.432,85 86
0,00 2
473,10 0
199.620,75 2.477

254.526,70 (2.565)

952.463,10 331

165.081,23 36

12.252.891,69 10.002
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Bilanz zum 31. Dezember 2014

PASSIVA

A. Eigenkapital

Iv.

V.

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen
1. Andere Gewinnriicklagen

Gewinn- und Verlustvortrag

Jahresiiberschuss

B. Riickstellungen

1.
2.

Steuerriickstellungen

Sonstige Ruickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1.

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
611.618,72€ (Vj. 2.718 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von 1 - 5 Jahren
2.780.465,01€ (Vj. 1.724 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
2.354.071,66€ (Vj. 1.496 T€)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
871.764,46€ (Vj. 325 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von 1 - 5 Jahren
12.417,95€ (Vj. 5 T€)
Sonstige Verbindlichkeiten

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu 1 Jahr
427.102,36€ (Vj. 142 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von 1 - 5 Jahren
36.784,71€ (Vj. 0 T€)

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
52.986,36€ (Vj. 0 T€)

- davon aus Steuern 23.057,04€ (Vj. 22 T€)
- davon gegeniiber Vorstanden 0,00€ ( Vj. 5 T€)

Haftungsverhaltnisse:
- aus der Bestellung von Sicherheiten fur fremde Verbindlichkeiten
- davon fur verbundene Unternehmen

31.12.2014 31.12.2014 Vorjahr
€ € T€
1.375.416,00 306
2.643.228,50 2.416
21.412,05 21
744.444,83 610
202.288,99 134
4.986.790,37 (3.487)
41.127,33 6
77.762,76 98
118.890,09 (104)
5.746.155,39 5.939
884.182,41 330
516.873,43 142
7.147.211,23 (6.411)
12.252.891,69 10.002
7.634,18 48
0,00 48
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Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2014
2014 2014 Vorjahr
€ € T€
1. Umsatzerlose 5.775.268,27 4.315
2. Erhohung des Bestands an fertigen
und unfertigen Erzeugnissen 13.644,68 0
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 123.434,18 139
4. sonstige betriebliche Ertrage 127.117,87 55
5. Materialaufwand
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Be-
triebsstoffe und fir bezogene Waren 472.398,51 451
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 309.947,94 328
782.346,45 (779)
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 1.831.737,97 1.505
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorung und fur Unterstitzung 354.269,21 300
2.186.007,18 (1.805)
7. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen 956.208,49 545
8. sonstige betriebliche Aufwendungen 1.701.249,11 1.055
9. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 15.803,48 9
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 127.696,88 133
11. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 301.760,37 201
12. AuBerordentliche Aufwendungen 0,00 1
13. AuBerordentliches Ergebnis 0,00 -1
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 93.857,83 63
15. sonstige Steuern 5.613,55 4
16. Jahresiiberschuss 202.288,99 133
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Anhang fur das Geschaftsjahr 2014

Allgemeines

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Regelungen des Handelsgesetzbuchs fur
Kapitalgesellschaften und des Aktiengesetzes sowie den Bestimmungen der Satzung
aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.

Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag die GroRenmerkmale einer mittelgroBen
Kapitalgesellschaft gem. § 267 Abs. 2 i.V.m. Abs. 4 HGB auf.

GroBenabhangige Erleichterungen wurden bei der Aufstellung und Offenlegung des
Jahresabschlusses in Anspruch genommen.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und sofern
sie der Abnutzung unterlagen, um planmaBige Abschreibungen vermindert.

Das Sachanlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten vermindert um
erhaltene Zuschiisse angesetzt und soweit abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen
vermindert.

Die planmaRBigen Abschreibungen wurden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der
Vermogensgegenstande linear vorgenommen.

Bei Vermogensgegenstanden des Anlagevermogens wurden bei voraussichtlich dauernder
Wertminderung entsprechend § 253 Abs. 3 HGB auBerplanmaBige Abschreibungen
vorgenommen.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermogens bis zu einem Wert von 410 € werden
ebenfalls auf die voraussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Fur im Jahr 2009 angeschaffte Wirtschaftsgiiter mit einem Anschaffungspreis zwischen 150
EUR und 1000 EUR wurde der jahrlich steuerlich zu bildende Sammelposten aus
Vereinfachungsgriinden in die Handelsbilanz ibernommen und pauschalierend uber 5 Jahre
abgeschrieben.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:
- Anteile an verbundenen Unternehmen zu Anschaffungskosten

- Ausleihungen zum Nennwert nach Tilgung bzw. Nennwert zzgl. Zins- und Zinseszins
- Beteiligungen zu Anschaffungskosten
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Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Sofern die
Tageswerte am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt. Fremdkapitalzinsen
wurden in die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten nicht mit einbezogen.

Bei der Bewertung der Forderungen wurden samtliche erkennbaren Risiken bericksichtigt.

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr liegen nicht vor.

Die sonstigen Vermogensgegenstande wurden zum Nennwert angesetzt.
Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.
Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt.

Die Riickstellungen wurden in Hohe des nach kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erfullungsbetrages nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB angesetzt. Dabei wurden die
voraussichtlichen Kostensteigerungen bis zum jeweiligen Erfuillungstag beriicksichtigt.
Soweit die Restlaufzeit von Ruckstellung am Bilanzstichtag mehr als ein Jahr betrug,
erfolgte eine Abzinsung nach § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB. Fiir die Abzinsung des
Erfillungsbetrages wurden die von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten
Abzinsungszinssatze verwendet.

Die Steuerriickstellungen beinhalten die das Geschaftsjahr betreffenden, noch nicht
veranlagten Steuern.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten
gebildet. Dabei wurden alle erkennbaren Risiken berticksichtigt.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfillungsbetrag angesetzt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden zum
Devisenkassamittelkurs zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls bewertet. Effekte aus
Kursanderungen wurden durch Neubewertung am Bilanzstichtag gem. § 256a HGB
berucksichtigt.

Abweichung von bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Beim Jahresabschluss konnten die bisher angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden im Wesentlichen beibehalten werden.

Ein grundlegender Wechsel von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegeniiber dem
Vorjahr fand nicht statt.
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Angaben zu einzelnen Posten der Bilanz

Immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen

Zur Entwicklung des Anlagevermogens einschlieBlich der kumulierten Anschaffungs- und
Herstellungskosten und der kumulierten Abschreibungen wird auf den separat dargestellten
Anlagespiegel verwiesen.

Im Jahr 2012-2014 wurden Zuschiisse von der Deutsche Bundesstiftung Umwelt (DBU) fur den
Bau des Umweltinformationszentrum mit AuBenanlagen auf Riigen gewahrt.

Der Bau des Baumwipfelpfades auf Rigen sowie Einrichtungen und Maschinen fur das
Betreiben des Baumwipfelpfades wurden von dem Landesforderinstitut (LFI) Mecklenburg-
Vorpommern bezuschusst.

Diese Zuschusse sind entweder erfolgswirksam zu verbuchen oder von den Anschaffungs- und
Herstellungskosten zu kiirzen. Dieses Wahlrecht wurde dahingegen ausgelibt, dass die
Zuschiisse von den Anschaffungs- und Herstellungskosten abgezogen wurden.

Zu den Geschaftsbauten auf Riigen zahlt das Gebaude Umweltinformationszentrum, das von
der DBU bis zum 31.12.2014 mit 5.441.067,73 € bezuschusst wurde. Aktiviert wurden die
von der Erlebnis Akademie AG selbst getragenen Kosten.

Die AuBenanlagen auf Rigen wurden von der DBU bis zum 31.12.2014 mit 1.781.806,27 €
bezuschusst. Aktiviert wurden die von der Erlebnis Akademie AG selbst getragenen Kosten
(=20% der Gesamtkosten).

Von der DBU wurden bis zum 31.12.2014 insgesamt 7.366.640,00 € an Forderung fur den
Bau, die AuBenanlagen und die Einrichtung des Umweltinformationszentrums ausbezahlt.
Damit hat die Erlebnis Akademie AG den Gesamtforderbetrag der DBU vollstandig erhalten.

Der Kletterpark in Mitterfels wurde um 122.043 € auf den niedrigeren beizulegenden Wert
wegen dauerhafter Wertminderung auf 1 € abgeschrieben.

Fremdkapitalzinsen wurden in die Herstellungskosten nicht mit einbezogen.

Forderungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben eine Restlaufzeit von weniger als
einem Jahr. Eine Offene-Posten-Liste der Gesellschaft liegt vor.
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Finanzanlagen

Die Erlebnis Akademie AG ist an folgenden Kapitalgesellschaften zu mind. 20% beteiligt:

Name Sitz Stichtag Stamm- Beteiligungs- Eigenkapital Jahres-
kapital quote ergenis

Die Erlebnis

Gastronomie GmbH Bad Kotzting 31.12.2014 79.000 € 37,97% 0,00 € 5.514,69 €

AKADMIE

ADRENALINOVYCH

ZAZITKU s.r.o. Zbytiny  31.12.2014 8.171 TCZK  100,00% 8.254 TCZK 11.000 CZK

Die Erlebnis Akademie AG und die Erlebnis Gastronomie GmbH bildeten bis zum 30.11.2014
umsatzsteuerlich einen Organkreis. Durch Anderung der Beteiligungshéhe der Erlebnis
Akademie AG und durch Anderung der Geschiftsfiihrung in der Die Erlebnis Gastronomie
GmbH ist der Organkreis zum 30.11.2014 beendet. AuBerdem ist die Die Erlebnis
Gastronomie GmbH zum 31.12.2014 nicht mehr als verbundenes Unternehmen zu sehen.

Die AKADEMIE ADRENALINOVYCH ZAZITKU s.r.o. ist ein tschechisches Tochterunternehmen
der Erlebnis Akademie AG. Deshalb wurde die Umgliederung zu den verbundenen
Unternehmen vorgenommen. Gem. § 293 HGB braucht zum 31.12.2014 kein
Konzernabschluss erstellt werden.

Die Erlebnis Akademie AG hat sowohl der Die Erlebnis Gastronomie GmbH (kurz. EGG) als
auch der Akademie Adrenalinovych Zazitku s.r.o. (kurz AAZ) Darlehen gewahrt. Die Darlehen
an die EGG in Hohe von 178.670,37 € haben eine Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren. Die
Darlehen an die AAZ haben eine Restlaufzeit von 1-5 Jahren.

Vorrate

Der fur Ausristung und Buromaterial gem. § 240 Abs. 3 HGB gebildete Festwert wurde durch
korperliche Bestandsaufnahme am 31.12.2014 neu ermittelt.

Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten setzt sich u.a. aus der Aktivierung vorausbezahlter
Versicherungen, Beitrage, Kfz-Steuern, Bearbeitungs- und Burgschaftsprovisionen fur
aufgenommene Darlehen sowie Instandhaltungsaufwendungen zusammen. Disagios wurde
nicht bezogen.

Gezeichnetes Kapital, Kapitalriicklage, Gewinnricklage

Das Grundkapital betragt am 31. Dezember 2014 1.375.416,00 €. Es handelt sich dabei um
auf den Namen lautende Stiickaktien zum Nennwert von 1 €.
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Durch die im Februar und Juni 2014 durchgefuhrten Kapitalerhohungen von 33.703,00 € und
119.121,00 € ist das genehmigte Kapital vom 27.06.2013 (Genehmigtes Kapital 2013/1)
ausgeschopft.

Mit Beschluss vom 18.11.2014 hat die Hauptversammlung die Erhohung des Grundkapitals um

916.944,00 € beschlossen. Es handelt sich um eine Kapitalerhohung aus

Gesellschaftsmitteln.

Durch die Kapitalerhohungen im Februar und Juni 2014 wurden somit 1.144.388,50 € in die
Kapitalriicklage eingestellt und dann 916.944,00 € fir die Kapitalerhohung aus
Gesellschaftsmitteln entnommen.

Die Hauptversammlung beschloss am 22.06.2010 den Jahresuberschuss 2009 nach
Verrechnung mit dem Verlustvortrag in voller Hohe (21.412,05 €) in die Anderen

Gewinnriicklagen einzustellen.

Rickstellungen

In den sonstigen Riickstellung sind die voraussichtlichen Miet-Nebenkosten fiir die
Burordaume in Hafenberg sowie zu erwartende Nachzahlungen an IHK-Beitragen verbucht.
Eine Ubersicht Uber die Entwicklung der Riickstellung zeigt folgende Aufstellung:

Stand Verbrauch Auflosung  Zufiihrung Stand

1.1.2014 31.12.2014

Gewerbesteuer 6.456,00 6.456,00 0,00 25.105,00 25.105,00
Korperschaftsteuer ink. SolZ 0,00 0,00 0,00 16.022,33 16.022,33
Steuerriickstellungen 6.456,00 6.456,00 0,00 41.127,33 41.127,33
Sonstige Riickstellungen 8.500,00 8.500,00 0,00 1.500,00 1.500,00
Berufsgenossenschaft 21.000,00 21.000,00 0,00 0,00 0,00
Tantiemen 5.518,96 5.518,96 0,00 8.330,43 8.330,43
Resturlaub 16.284,89 16.284,89 0,00 22.176,50 22.176,50
Wiederherstellung 28.828,13 8.930,00 0,00 8.857,70 28.755,83
Abschluss- und Priifung 17.500,00 7.531,50 9.968,50 17.000,00 17.000,00
Sonstige Riickstellungen 97.631,98 67.765,35 9.968,50 57.864,63 77.762,76
104.087,98 74.221,35 9.968,50 98.991,96 118.890,09
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Verbindlichkeiten

Angaben Uber Restlaufzeiten zeigt folgender Verbindlichkeitenspiegel zum 31.12.2014.

gesamt bis 1 Jahr 1 -5 Jahre iiber 5 Jahre
€ € € €

Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten 5.746.155,39 611.618,72 2.780.465,01 2.354.071,66
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 884.182,41 871.764,46 12.417,95 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 516.873,43 427.102,36 36.784,71 52.986,36
Summe 7.147.211,23 1.910.485,54 2.829.667,67 2.407.058,02

Die Verbindlichkeiten gegeniber den Kreditinstituten sind in voller Hohe durch
Sicherungsiibereignung besichert. Ein Guthabenhabenkonto bei der Sparkasse Freyung-
Grafenau (KtoNr. 601 32 107) dient in Hohe von 500.000 € noch zusatzlich zur Absicherung
eines Darlehens in Hohe von 1.593.055 €.

Angaben zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

In den sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertragen sind 8.089,62 € aus der Abzinsung von
Rickstellungen enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind 1,02 € Ertrage aus Wahrungsdifferenzen
enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind 236,25 € an Aufwendungen aus
Wahrungsdifferenzen enthalten.

Die Zinsertrage aus gewahrten Darlehen an verbundene Unternehmen betrugen 859,78 €.

Sonstige Angaben
Nicht in der Bilanz ausgewiesene oder vermerkte finanzielle Verpflichtungen, die fir die
Beurteilung der Finanzlage von Bedeutung sind, bestehen nicht.

Der Vorstand wird der Hauptversammlung vorschlagen, den Jahresiiberschuss 2014
zusammen mit dem Gewinnvortrag in voller Hohe auf neue Rechnung vorzutragen.
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Gem. § 158 AktG ergibt sich zum 31.12.2014 folgender Bilanzgewinn:

Jahresiiberschuss zum 31.12.2014 202.288,99 €
Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr 744.444 83 €
Entnahmen aus der Kapitalriicklage 0,00 €

Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der gesetzlichen Riicklage 0,00 €
b) aus der Riicklage fur Anteile an einem

herrschenden oder mehrheitlich

beteiligten Unternehmen 0,00 €
c) aus satzungsmaBigen Riicklagen 0,00 €
d) aus anderen Gewinnriicklagen 0,00 €
Einstellungen in Gewinnricklagen 0,00 €
a) in die gesetzliche Riicklage 0,00 €

b) in die Riicklage fir Anteile an einem
herrschenden oder mehrheitlich

beteiligten Unternehmen 0,00 €

c) insatzungsmaRige Riicklagen 0,00 €
d) in andere Gewinnrucklagen 0,00 €

. Bilanzgewinn zum 31.12.2014 946.733,82 €

Die Gesellschaft hatte im Berichtszeitraum drei Vorstande sowie eine durchschnittliche
Mitarbeiterzahl gem. § 267 HGB von 86 Angestellten.

Gruppe Bezeichnung 2014
Kopfe @
1 Geschaftsleitung 3
2 ltd. Angestellte 4
3 Fihrungskrafte 6
4a Angestellte Vollzeit 30
4b Angestellte Teilzeit 20
5a Aushilfen / GF 4
5b Lohnempfanger 12
6 Auszubildende 3
7 kufzfr. Beschaftigte 4
Summe 86
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Fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr wurden an Vorstande und Aufsichtsrate folgende
Gesamtbeziige (inkl. Tantieme) gewahrt:

Mitglieder des Vorstands: 248.430,49 €
Mitglieder des Aufsichtsrats: 16.000,00 €

Das Honorar des Abschlusspriifers fir die Priifung des Zwischenabschlusses zum 31.07.2014
und fur die Prifung des Jahresabschluss zum 31.12.2014 betrug jeweils 9.500 €.
Organe der Gesellschaft
Vorstande zum 31.12.2014 waren:
Bernd Bayerkohler, Bad Kotzting, Diplom-Betriebswirt (FH), Sprecher des Vorstands
Christoph BlaB, Bad Kotzting, Diplom-Kaufmann, Finanzvorstand
Christian Kappenberger, Chamerau, Diplom-Sportpadagoge, Bereichsvorstand
fitalPARC
Mitglieder des Aufsichtsrates zum 31.12.2014 waren:
Prof. Dr. Erich Wihr, Bad Kotzting, Aufsichtsratsvorsitzender, Zahnarzt

Michaela Kohlbeck, Bad Kotzting, stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende,
Rechtsanwaltin

Bernd Plotz, Cham, Rechtsanwalt
Peter Siegert, Schonberg, ehemaliger Biirgermeister der Gemeinde Schonberg

Anton Staudinger, Bad Kotzting, Diplom-Kaufmann, Geschaftsfuhrer TCM-Klinik Bad
Kotzting, Erste Deutsche Klinik fur Traditionelle Chinesische Medizin GmbH

Theodor Zellner, Bad Kotzting, Prasident Bayerisches Rotes Kreuz

Bad Kotzting, 18.05.2015

(Bernd Bayerkohler) (Christoph BlaR)
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LAGEBERICHT 2014

1. Grundlagen des Unternehmens

Die Erlebnis Akademie AG (kurz: eak) schafft barrierefreie Naturerlebniseinrichtungen (aktuell
umgesetzt in Baumwipfelpfaden) mit je nach Standort und strategischem Partner (z. B.
Nationalpark Bayerischer Wald, Deutsche Bundesstiftung Umwelt) unterschiedlicher natur-
und/oder umweltpadagogischen Ausrichtungen.

1.1 Geschaftsmodelle

Das Geschéftsmodell der Erlebnis Akademie AG ist ausgerichtet auf eine mdglichst optimale
Verbindung von nachhaltiger Okonomie und Okologie, durch:

e nachhaltiges Umsatzwachstum — durch Erweiterung bestehender und Er6ffnung neuer
Naturerlebniseinrichtungen — mit in Zukunft steigenden Umsatzrenditen
Bedienung des Markt- und Megatrends ,Natur Erleben®
Schaffung neuer Perspektiven und Erlebnisse in auBergewdhnlich reizvollen Umgebungen
Vermittlung von natur- und umweltpéddagogischem Wissen und Fahigkeiten

Dabei werden vor allem Erlése aus Eintrittsgeldern und je nach Einrichtung zuséatzlich Erlése
aus Merchandising und Gastronomie erzielt. Darlber hinaus bietet die eak erlebnisorientierte
Dienstleistungen an, die in Angeboten aus dem Bereich Seminare/Events/Teamtraining (s.e.t.)
umgesetzt werden und in die Erlebniseinrichtungen eingebettet sind oder werden. Derzeit
werden diese Einrichtungen durch die eak betrieben, was auch weiterhin als Basismodell
angesehen wird. In 2014 erléste die eak etwa 87% lhrer Umséatze aus den
Naturerlebniseinrichtungen.

Ein weiteres Geschaftsmodell in 2014 war die Konzeption und der Verkauf von Bewegungs-
parcours (fitalPARCSs). Dieses Geschaftsfeld wurde mit dem neuen Geschéftsjahr eingestellt
(s.u.).

1.2 Ziele und Strategien

In den kommenden Jahren plant die Erlebnis Akademie AG, durch die Errichtung weiterer
Naturerlebniseinrichtungen in Deutschland und dem europaischen Ausland weiter zu wachsen
und sich als europaischer Marktfihrer in diesem Bereich zu etablieren. Die Strategie des
Wachstums auf das europaische Ausland auszudehnen, beruht vor allem auf dem groBen
Besucherzuspruch im Inland und dem groBen Erfolg des Baumwipfelpfades in Tschechien
sowie auf der Tatsache, dass es bis jetzt kaum Baumwipfelpfade oder &hnliche Einrichtungen
im europaischen Ausland gibt.

Dartber hinaus soll das Angebot an Produkten und Dienstleistungen auch an den
bestehenden Standorten ausgebaut werden, um bei den groBen Mengen an Besuchern die
Wertschépfung noch zu erhéhen.
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Besucherzahlen in Natur-
erlebniseinrichtungen der 2009 2010 2011

Besucher
2014 (kumuliert)

eak
Naturerlebniseinrichtungen
solitar

Baumwipfelpfad Bayerischer
Wald (Neuschdnau, ab Mitte | 87.011 | 350.366 | 377.957 | 330.730 | 274.837 | 265.822 1.686.723
Aug. 2009)

Baumwipfelpfad
Schwarzwald

(Bad Wildbad. ab Ende Sept
2014)

Baumwipfelpfad Lipno
(Tschechien, ab Mitte Juli 227.317 | 360.387 | 330.545 918.249
2012)
Naturerlebniseinrichtungen
Flus

Maturerbe Zentrum Ragen
(ab Mitte Juni 2013) 99.551 | 302.122 401.673
Naturerlebnispark
noch nicht umgesetzt n. a. n. a.

87.011 350.366 J77.957 558.047 957.385

Hierzu werden neue Geschéftsfelder wie Merchandising, Komplementoren-Marketing und
gemeinn(tzige Dienstleistungen (hauptséchlich durchgefiihrt durch die geplante
gemeinnitzige GmbH) ins Leben gerufen, so dass eine weitgehende Vernetzung der
gesamten Angebotspalette der eak stattfindet.

Die eak teilt inr Angebot an Naturerlebniseinrichtungen in drei Kategorien ein:

e Naturerlebniseinrichtungen solitar (z. B. nur ein Baumwipfelpfad wie der im Bayerischen
Wald),

¢ Naturerlebniseinrichtungen plus (z. B. plus Informationszentrum, Gastronomie o. &.,
beispielsweise das Naturerbe Zentrum Rigen) und

e Naturerlebnisparks (vergleichbar etwa dem Eden Project in Cornwall, England - bisher
noch nicht realisiert).

Je nach Standortgegebenheiten werden neben dem Naturerlebnis auch andere
Dienstleistungen (Edutainment, Events, Seminare, etc.), Merchandising und Komplementoren-
Marketing umgesetzt. Je nach Anlage kénnen weitere erlebnisorientierte Elemente
(Sinneswege, bewegungs-orientierte Angebote), Gastronomie, Unterkunft,
Seminareinrichtungen oder kulturelle Angebote hinzukommen. Dabei wird es in den nachsten
Jahren vor allem darauf ankommen, das Portfolio der Naturerlebniseinrichtungen zigig zu
vergréBern. Insbesondere im europaischen Ausland kann dies auch in Zusammenarbeit mit
lokalen Partnerunternehmen geschehen. Ein rasches, ge-sundes Wachstum erachtet die eak
als Gebot der Stunde. Dies zum einen, da die Anzahl optimaler Standorte fir derartige
Einrichtungen begrenzt ist und zum anderen, um entsprechende Skaleneffekte fur die
Gesellschaft nutzbar zu machen.

Zur Umsetzung des Wachstums befinden sich bereits mehrere Standorte in Deutschland und
Europa in der Prifungs- und Planungsphase, so dass im Jahr 2016 mit dem Bau bzw. der
Eréffnung von zwei bis drei Einrichtungen gerechnet wird. Die Bauzeiten in diesem Bereich
liegen, je nach Komplexitéat des Projekts, typischerweise zwischen 4 und 12 Monaten, die
Planungsphasen zwischen 12 und 24 Monaten). Ziel ist es, den Bestand an
Naturerlebniseinrichtungen in den kommenden 5 Jahren auf ca. 10-15 zu erhéhen (und
zusatzlich einen groBen Naturerlebnispark zu eréffnen).
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In konkreter Planung fir 2016/2017 sind Baumwipfelpfade im Saarland (bei Mettlach), in
Holland (bei Valkenburg) und in Tschechien (bei Krkonose). Weitere Planungen sind im
Gange fir Standorte auf Usedom, in Osterreich und Danemark, Planungsvorbereitungen fiir
Standorte in Frankreich, Spanien und Tschechien sind getroffen sowie weitere potenzielle
Standorte in der Vorprifung.

Durch die weiteren Geschéftsfelder Merchandising, Komplementoren-Marketing und gemein-
nutzige Dienstleistungen soll das Umsatzpotenzial der Besucher, die fir entsprechende
Themen ja bereits sensibilisiert sind, optimal ausgeschdpft werden:

e Merchandising

o Shop-Verkauf gebrandeter und nicht gebrandeter, nitzlicher, fair und umweltfreundlich
produzierter Produkte mit Erinnerungswert vor Ort

o Produktgruppen: Souvenirs, Utilities, regionale Nahrungsmittel, Bildungsmedien
(BUcher, Spiele), Lifestyle-Artikel

o Ziele:
- Umsatzpotenzial des hohen Besucheraufkommens an geeigneten Standorten nutzen
- Kundenbindung

e Komplementoren-Marketing

o Die Besucher der Naturerlebniseinrichtungen der eak stellen eine groBe hoch
spezialisierte Zielgruppe auch fir andere Unternehmen (Komplementoren) im Outdoor-
Bereich dar.

Diese kdnnen zielgerichtet und mit minimalen Streuverlusten angesprochen werden.

o Die eak kann den Komplementoren spezielle Werbebundles anbieten, die spezifischer
als normale WerbemaBnahme sind.

o Ziel: Zusatzumsatz aus Werbeangeboten

e Gemeinnutzige Dienstleistungen

o Angebot erfolgt Uber die geplante gemeinnitzige Tochtergesellschaft der eak
(DoNature gGmbH)

o standortabhangiges Angebot geeigneter Dienstleistungen (Naturlabor, Fihrungen,
schulische Programme, etc.)

o Ziele: Imagegewinn, Kundenakquise und wirtschaftliche Vorteile fir die gesamte
Gruppe

1.3 Forschung und Entwicklung (kurz: F & E)

Der Bereich F & E umfasste in 2014 im Wesentlichen marktbeobachtende und
trenderfassende Tétigkeiten. Dabei wurden Naturerlebniseinrichtungen in der ganzen Welt
Uber das Internet, Teilnahme an Kongressen, Symposien, Messen und durch Besuche von
Einrichtungen analysiert. Im Bereich der inhaltlichen und strategischen Entwicklung wurde
darauf und auf den eigenen Erfahrungen und den Expertisen von Partnern eine noch
fokussiertere Ausrichtung der eak entwickelt und Anfang 2015 dem Aufsichtsrat vorgestellt.

Zur Prognostizierung der langfristigen Tragfahigkeit der Geschaftsmodelle wird auf die Ein-
schéatzung von Trends durch Studien und Trendforschern abgestellt (z. B. Prof. Horx, Studien
des Umweltministeriums oder von sonstigen Dienstleistern)

In 2015 wird zur Weiterentwicklung der zu vermarktenden Dienstleistungen und Produkte ein
F&E think tank etabliert, dem erfahrene Betreiber, Manager und Gestalter von
Naturerlebnisein-richtungen angehdéren werden. Die Finanzierung soll grdBtenteils Uber F&E-
Forderdarlehen erfolgen, die teils mit Rangricktritt versehen sind (Férderprifung 1auft).
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2. Wirtschaftsbericht
2.1 Aligemeine Rahmenbedingungen
2.1.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Negative gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen, wie schlechte konjunkturelle
Entwicklungen (z. B. Wechselkursnachteile, Stagnations- oder Deflationsgefahren, Kaufkraft-
oder Reallohnriickgénge) haben nach Ansicht des Vorstands fiir die Geschéfte der eak aktuell
untergeordnete Bedeutung,

e dadie eak aktuell und in naher Zukunft vorwiegend in Deutschland und im Euroraum tétig
sein wird (Ausnahme: Tschechischen Republik)

e da negative konjunkturelle Faktoren (wie Kaufkraft- und Reallohnriickgange) sogar positive
Auswirk1ungen haben kénnten (These: dann machen unsere Kunden noch mehr Urlaub im
Inland).

Inwieweit Verdnderungen in der Konsumneigung eine Rolle fir die Geschéfte der
Freizeitbranche eak spielen, kann bisher vom Vorstand nicht prognostiziert werden.

Far 2014 sieht der Vorstand keine belegbaren Auswirkungen von gesamtwirtschaftlichen
Faktoren.

2.1.2 Sonstige Rahmenbedingungen

Es steht zu vermuten, dass Wetterkonditionen eine weitaus signifikantere Auswirkung als
gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen auf das Besucheraufkommen haben. Dazu
werden gerade retrospektiv Datenerhebungen gemacht und es soll ein Analysemodell erstellt
werden, dass auch bei der Bewertung neuer Standorte herangezogen werden soll.
Offensichtlich ist der qualitative Zusammenhang aus Wetterbedingungen und
Besucherzustrom (z. B. Regenzeiten/-mengen (-), Sonnenzeiten (+) in Verbindung mit der
Temperatur, der Jahreszeit (Ferien, Wochenenden) und anderen Faktoren (z. B.
konkurrierende Freizeitangebote)). Quantitative Aussagen dazu sind mit den bisherigen
Erfahrungen schwer zu machen, da der vermutete, wetterunabhéngige Nachfrageriickgang im
Zeitablauf noch nicht eingeschatzt werden kann.

In 2014 waren die ersten sechs Monate in Ostbayern2 gepragt von im Durchschnitt um 49,8%
niedrigeren Niederschlagsmengen und um 54% mehr Sonnenstunden und héheren
Besucherzahlen als in 2013 (+13,3%). Diese per se guten Rahmenbedingungen im ersten
Halbjahr 2014 haben auf das Gesamtergebnis aber relativ weniger Einfluss als klimatische
Rahmenbedingungen im zweiten Halbjahr. Das zweite Halbjahr hat fiir das Geschéftsjahr den
entscheidenden Einfluss. Die Ferienmonate Juli, August und September und der
normalerweise niederschlagsarme Wandermonat Oktober sind die Umsatzkernzeit der eak. In
2014 fiel im zweiten Halbjahr Gber 30% mehr Regen bei gleich vielen Sonnenstunden als in
2013. Das trug zu einem Besucherriickgang im zweiten Halbjahr um 12% gegenlber dem
Vorjahr bei. Das gesamt Jahr 2014 wies einen Besucherrlickgang von 3,3% aus.

Nach Aussagen von Roland Mack, spiirt die Freizeitbranche in konjunkturell unsicheren Zeiten Aufwind. Dies gelte fir die Branche

weltweit, derzeit vor allem aber fiir Europa. ,Die Leute sind in Krisen eher bereit, fiir Freizeitvergniigen Geld auszugeben. Sie verzichten auf

grolRe Reisen und machen stattdessen Kurzurlaube und Ausfliige.” (vgl. Roland Mack, in: Handelsblatt, 09.11.2012; Roland Mack ist

Prasident der International Association of Amusement Parks and Attractions und Mitinhaber des Freizeitpark Rust).

2 Daten fiir die Wetterstation Straubing (www.wetterkontor.de) . Fiir das Naturerbezentrum Riigen gab es noch keine
Vergleichszahlen 2013, da erst Mitte Juni 2013 er6ffnet.
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2.2 Branchenspezifische Rahmenbedingungen

GemabB der Klassifikation der Wirtschaftszweige (Statistisches Bundesamt, WZ 2008) finden
sich die Naturerlebniseinrichtungen der eak im ,,Abschnitt R: Kunst, Unterhaltung und
Erholung®, speziell in der Unterklasse ,Erbringung von Dienstleistungen des Sports, der
Unterhaltung und der Erholung a. n. g.“(WZ 2008 Kode 93.29.0) wieder.

Aufgrund der Angebotsstruktur, der Standorteigenschaften und des Erlebnischarakters der
Einrichtungen werden zur Branchenanalyse aber auch Daten und Vergleiche zu den Klassen
,Botanische und zoologische Garten sowie Naturparks® (WZ 2008 Kode 91.04) und
svergnigungs- und Themenparks” (WZ 2008 Kode 93.21) herangezogen.

Grundsatzlich sind fir die eak alle Menschen, die Wochenendausfliige machen (60% der
Deutschen machen mindestens einmal pro Jahr einen solchen Ausflug, vgl. Freizeit Monitor
2014, www.freizeitmonitor.de) und alle Menschen, die Freizeit und Tierparks/Zoos besuchen
(30% tun dies mindestens einmal im Jahr, vgl. Freizeit Monitor 2014, www.freizeitmonitor.de)
das wesentliche Kundenpotenzial.

Baumwipfelpfade sind einfach zu nutzende Dienstleistungseinrichtungen im Bereich der natur-
nahen und naturorientierten Freizeitgestaltung. Den Besuchern werden Wissen und
Fahigkeiten sowie neue Perspektiven und Erfahrungen vermittelt. Allgemein betrachtet zéhlen
die Baumwipfelpfade der eak zu den Outdoor-Freizeitangeboten naturnahen Charakters.

Daten zur Entwicklung der Branche:

Botanische Garten/Zoos/Naturparks Freizeitparks
Jahr 2009 2012 2009 2012
Unternehmen 262 247 3201 3061
(Anzahl)
Umsatz 244 288 987 1051
(in Millionen)

(Quelle: Vergnugungs-, Freizeit- und Naturparks — Statista-Dossier 2013)

Grundsatzlich lasst sich daraus ableiten, dass es seit Jahren eine Konzentration im Bereich
der Freizeit- und Naturparks gibt und dass immer weniger Parks immer mehr umsetzen.

Im spezifischen Bereich der Baumwipfelpfade ist im deutschsprachigen Raum ein Zuwachs an
Standorten zu verzeichnen. Als 2009 der erste Baumwipfelpfad der eak im Nationalpark
Bayerischer Wald eréffnet wurde, gab es zu diesem Zeitpunkt in Deutschland und Osterreich
insgesamt 5 Pfade dieser Art (ohne Turm). Ende des Jahres 2014 waren es bereits 18
Anlagen (www.baumwipfelpfad-baumkronenpfad.info).

Die Naturerlebniseinrichtungen der eak stehen grundsatzlich im Wettbewerb mit einer Vielzahl
von Freizeitattraktionen, z. B. Fun- und Freizeitparks, Tierparks, etc. die sich jedoch in ihrer
Ausrichtung und den Angeboten deutlich von der eak unterscheiden. Insbesondere die
Schnelllebigkeit der Funpark-Attraktionen steht in einem deutlichen Gegensatz zur
dauerhaften Faszination und Anziehungskraft der Natur. Dabei profitiert die eak einerseits von
Trends wie Gesundheit, )

Natur und Lernen von der Natur, wissensbasierte Okonomie, Nachhaltigkeit und andererseits
von der groBen Popularitat der naturorientierten Freizeitgestaltung. ,Uber 60% der deutschen
Urlauber, die in ihrem Heimatland Urlaub machen, geben als Motiv flr lhre Reise ,Natur
erleben” an. 40% wiinschen sich sogar 6kologisch und sozial vertragliche, sprich nachhaltige
touristische Angebote” (aus ,Wirtschaftliche Effekte des Tourismus in Biospharenreservaten
Deutschlands®, Reihe Naturschutz und Biologische Vielfalt, Heft 134, S. 11 des Bundesamts
fur Naturschutz, 2013).
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Natur hat fir die Bundesbirger eine hohe Bedeutung. Laut der Naturbewusstseinsstudie des
Umweltministeriums (vgl. ,Naturbewusstsein 2013 — Bevdlkerungsumfrage zu Natur und
biologischer Vielfalt, BMUB (Hrsg.), 2013, S. 38) macht es 85% der Menschen gliicklich, in
der Natur zu sein und 75% versuchen, so oft wie mdglich in der Natur zu sein.

Der Vorstand schéatzt die branchenspezifischen und trendspezifischen Rahmenbedingungen
fir das abgelaufene Geschéftsjahr als gut ein und fir weiteres Wachstum der eak auch
weiterhin als gut ein.

2.3 Geschiftsverlauf und Rahmenbedingungen 2014

Die Erlebnis Akademie AG fokussierte im Geschéftsjahr 2014 weiter auf das Geschaftsfeld
der Naturerlebniseinrichtungen, welches derzeit in den Baumwipfelpfaden und dem Naturerbe
Zentrum Rugen umgesetzt wird. Der Beschluss zur Aufgabe des Geschéftsfeld fitalPARCs
wurde von Vorstand und Aufsichtsrat im November 2014 gefasst. Damit einher ging die
Trennung vom Vorstand Christian Kappenberger, die in 2015 umgesetzt wurde. Das
Geschéftsfeld S.E.T. (Seminare/Events/Teamtraining) wurde im Berichtszeitraum weiter
ausgebaut und in Richtung hin zu Dienstleistungen rund um die Naturerlebniseinrichtungen
ausgerichtet. Das Geschéftsfeld der Hochseilparks wurde und wird gemaR der Ausrichtung
der eak planméaBig weiter kostenminimal rickgefthrt und wird kinftig nicht mehr als eigener
Geschéaftszweig aktiv vermarktet.

Das Geschéftsjahr 2014 war zu Beginn hauptséchlich durch die nach der
Finanzierungsabsage einer Bank verénderte Situation in der Projektierung von urspringlich
zwei geplanten Baum-wipfelpfadprojekten (Baumwipfelpfad Steigerwald und Baumwipfelpfad
Schwarzwald) geprégt. Nach der Absage war die Finanzierung beider Einrichtungen nicht
mehr moglich. Die eak fokussierte daher auf das Projekt im Schwarzwald, welches allerdings
ebenfalls durch die mit der geénderte Finanzierungslage zusammenhangenden Umsténde
erst ca. 6 Wochen verspatet umgesetzt werden konnte (Teiler6ffnung am 26.09.2014).

Der Partner fir das Projekt im Steigerwald, die Bayerischen Staatsforsten (BaySF), kiindigten
die Zusammenarbeitsvereinbarung auf. Der Vorstand konnte den BaySF die im Rahmen der
Vor-projektierung erstellten Pléane fiir den Baumwipfelpfad Gber Buchwert verkaufen.

Aufgrund der schwierigen und langwierigen Finanzierungsbemiihungen zu den beiden
Projekten ergibt sich fiir den Vorstand der Schluss, dass die eak sich sukzessive weg von
einer reinen

Projekt- hin zu einer Unternehmensfinanzierung (z. B. Uber die Bbrse) orientieren muss.

In 2014 wurden durch die eak national und international eine Reihe neuer potenzieller
Standorte fir Naturerlebniseinrichtungen (Baumwipfelpfade) sondiert, darunter ein Standort im
Saarland (Dreilandereck Deutschland-Luxemburg-Frankreich), ein Standort auf Usedom
(Deutschland-Polen) und Standorte in Holland (Dreilandereck Holland-Deutschland-Belgien)
und Danemark (bei Kopenhagen). Diese Standorte gingen in die engere Planung des
Vorstands ein. Weitere Stand-orte im In- und Ausland sind in der Vorprufung.

Das Engagement der eak in Tschechien Gber die 100%ige Tochtergesellschaft Akademie
Adrenalinovych Zazitkl s.r.o (kurz: AAZ, mit Sitz in Zbytina, Blazejovice, 38301) lief
planmaBig. Die AAZ betrieb noch einen Hochseilpark und engagiert sich hauptsachlich in der
Gesellschaft Stezka Korunami Stromu Lipno s.r.o. (Baumwipfelpfad Lipno), an der sie zu 50%
beteiligt ist. Die AAZ fungiert kinftig hauptsachlich als Holding und Projektgesellschaft, die
weitere Naturerlebniseinrichtungen in Tschechien initiileren und sich an ihnen beteiligen soll.
Der verbliebene Hochseilpark soll entweder verkauft oder kostenminimal betrieben werden.
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Die Anteilsstruktur der Die Erlebnis-Gastronomie GmbH (kurz: EGG) wurde mit Zustimmung
der eak durch eine Kapitalerhéhung, an der die eak nicht teilnahm, veréndert, so dass die eak
jetzt noch 37,97% an der Gesellschaft halt. Der in 2013 und 2014 begonnene
Sanierungsprozess bei der EGG lauft planmaBig. Das Geschéftsjahr 2014 konnte die EGG mit
einem Gewinn von 5.514,69 € abschlieBen.

Das von der Nachfrageseite glinstig scheinende Marktumfeld, der steigende Konkurrenzdruck
bei gleichzeitig beschrankter Anzahl optimaler Standorte und die niedrigen
Markteintrittsbarrieren

unterstiitzen die Strategie des Vorstands eines schnellen, gesunden Wachstums. Damit soll
die im Bereich Baumwipfelpfade bestehende Marktfihrerschaft nicht nur in Deutschland
ausgebaut werden. Mit der von der Hauptversammlung in 2014 zu 100% unterstiitzten
Intention, das Wachstum Uber den Gang an die Bdrse zu finanzieren, soll die Strategie weiter
umgesetzt werden.

2.4 Lage
2.4.1 Ertragslage

In 2014 erzielte die eak Umsatzerldse in einer Gesamthdhe von €5.775.268,27 gegeniber
€4.315.825,29 in 2013 und eine Gesamtleistung in Héhe von €6.039.465,- gegenuber
€4.509.970,89 in 2013. Damit stieg der Umsatz um 33,82%. Die Prognosen zur ordentlichen
Hauptversammlung (oHV) 2014 (5,95 Mio €) wurden in der Summe damit ziemlich genau
erreicht, wenngleich es zu Verschiebungen innerhalb der einzelnen Profitcenter kam.

Das Umsatzwachstum kam dabei vor allem aus dem Naturerbezentrum Rugen (NEZR)
(€2.972.289,16 bei knapp Uber 300.000 Besuchern gegentber €1.722.059,48 bei knapp
180.000 Besuchern in 2013). 2014 war das erste volle Betriebsjahr des NEZR. Mit diesem
Ergebnis ist das NEZR zwar hinter den initialen Erwartungen der Planung aus 2012 zur(ick,
erflillite aber die Prognosen zur oHV 2014 um 1,4% Uber.

Der Baumwipfelpfad in Neuschénau erzielte mit €1.572.424,51 nahezu die Vorjahresumsétze
(€1.590.107,26) und lag damit ca. 2,1% unter der Prognose aus der oHV 2014.

Der Baumwipfelpfad Bad Wildbad konnte durch die verspatete Eréffnung kein positives
Ergebnis mehr beitragen. Mit einem Umsatz von €366.919,18 konnte trotz der spéten
Teiler6ffnung Ende September noch ein guter Umsatz erzielt werden. Mit immerhin noch
knapp 60.000 Besuchern war der Vorstand angesichts der widrigen Vorbedingungen
zufrieden. Die Schatzung zur oHV 2014 beruhte noch auf einer Eréffnung Anfang/Mitte
September 2014 und ging von einem ausgeglichenen Bereichsergebnis aus, was nicht mehr
erreicht wurde (kostenrechnerischer Bereichsverlust €80.187,11).

Der Bereich fitalPARCs blieb mit €191.021,64 (bzw. €218.842,99 inkl. sonst. Bauerldse) weit
hinter den Erwartungen zuriick (Vorjahr €336.218,97). Das Jahresziel von initial €400.000,
wurde damit verfehlt.

Der Bereich s.e.t. (Seminare, Events, Teamtraining) verzeichnete gegentiber dem Vorjahr
(€246.841,64) mit €285.529,06 einen deutlichen Zuwachs, der noch knapp 5% unter den
Prognosen aus der oHV lag, jedoch das urspriingliche Ziel von €330.000 verfehlte.

Der Hochseil- und Kletterpark (HSP) Lam wurde komplett riickgebaut, der HSP Waldmiinchen
ist mit einer Kaufoption fir 2017 verpachtet. Der Hochseilpark in Schénberg erzielte trotz des
Versuches eines Revivals mit gréBerem Werbeaufwand und Preisreduktionen nur einen
Umsatz von €65.152,27 (gegenlber €69.234,35 in 2013) und erwirtschaftete damit einen
Bereichsverlust von €23.506,71. Der HSP Schdnberg wird zum Verkauf oder zur Verpachtung
angeboten und bis dahin kostenminimal betrieben oder geschlossen, falls die Verluste hdher
als die Abschreibungen(planmaBige Abschreibungen 2014 €19.191,88) sind.
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Der Hochseil- und Kletterpark Mitterfels wurde in 2014 stillgelegt. Der Park wurde in 2014
komplett auBerplanméaBig abgeschrieben, was in den Prognosen fir 2014 nicht enthalten war,
da dies erst fiir 2015 angedacht war. Damit fiel ein zur oHV 2014 nicht geplanter Aufwand von

€122.043 an.

Der Hochseilpark in Straubing setzte mit €102.011,78 (plus sonst. Erlése in Hohe von €6.125)
noch nahezu so viel um, wie in 2013 (€111.044,52). Es wurde ein kostenrechnerischer
Bereichsverlust von €8.669,33 eingefahren. Die planméaBigen Abschreibungen liegen bei

€18.925.

Ubersicht iiber einige Key Performance Indikatoren im Vergleich zum Vorjahr und zur
Prognose zur ordentlichen Hauptversammlung 2014:

2013 2014 2014 bereinigt Prognose 2014
Gesamtleistung 4.509.970,89 € | 6.039.465,00 € 5.973.582,55 € |5.944.488,67 €
EBIT 320.641,92 € 408.040,22 € 544.387,88 € |749.031,91 €
Erg. gew.
Geschaftstatigk.
(EgG) 201.439,06 € 301.760,37 € 438.109,03 € |611.023,65 €
Jahresiliberschuss
n. St. 134.013,60 € 202.288,99 € 296.243,57 € |432.004,12 €
EBIT-Rendite 7,11% 6,76% 9,11% 12,60%
EgG-Rate 4,47% 5,00% 7,33% 10,3%
JU-Rendite 2,97% 3,35% 4,96% 7,27%

Erlauterung zur Tabelle:

Trotz der im Vergleich zum Vorjahr stark gestiegenen Umsatzerldse erflllt dieses Ergebnis
nicht die Erwartungen. Auch bereinigt um zum Prognosezeitpunkt noch nicht bekannte

Faktoren

(negativ: auBerplanmaBige Abschreibung des Kletter- und Hochseilparks Mitterfels (€122.043)
und der spéaten Eréffnung des Baumwipfelpfads im Schwarzwald (Anlaufverluste von
€80.187,11 It. Bereichs GuV); positiv: auBerordentlicher Ertrag aus Anlagenabgang des AV fir
den BWP Steigerwald (€65.882,45)) ergibt sich ein gegenlber der Prognose nicht
zufriedenstellendes Ergebnis.

Die Abweichungen in der Prognose lagen in Planungsdifferenzen von Aufwandspositionen.
Unter anderem hatte sich der Vorstand entschlossen, das Marketingbudget zu erhéhen, um
die notwendige Prasenz im Markt herzustellen, eine mittelfristig stabile Auslastung der
Anlagen sicherzustellen und die Etablierung der Einzelmarken (jede Naturerlebniseinrichtung,
z. B. Baumwipfelpfad soll kiinftig als eigene regionale Marke etabliert werden) zu forcieren.
Dariber hinaus fielen im Bereich Marketing in 2014 auBerplanmaBige Kosten durch die
spatere Eréffnung von Bad Wildbad an. Fir die Planung kinftiger Perioden sind die héheren
Marketingaufwendungen ab 2015 bereits bertcksichtigt.

Die Ertragslage der Akademie Adrenalinovych Zazitkd s.r.o (AAZ) ist ausgeglichen. Es wurden
ca. €398 Gewinn erwirtschaftet.

1-35




Teil I. Historische Finanzinformationen

Norbert Power-Feitz, Wirtschaftsprufer, Minchen Anlage 4, Seite 9

Die 50%ige Tochter der AAZ, die Stezka Korunami Stromu Lipno s.r.o., erwirtschaftete im
abweichenden Geschaftsjahr vom 01.05.2013 bis 30.04.2014 einen Umsatz von umgerechnet
ca. €1.636.000 und dabei einen Jahresiiberschuss von €725.000. Fir das gerade zu Ende
gegangene Geschéftsjahr liegt noch kein Jahresabschluss vor. Wir rechnen mit einem
Nachsteuerergebnis von ca. €600.000.

2.4.2 Finanzlage

Im Berichtszeitraum war immer ausreichend Liquiditat vorhanden. Der Cashflow
e aus laufender Geschaftstatigkeit betrug €2.021.705,48

e aus der Investitionstatigkeit -€4.830.370,93

e aus Finanzierungstatigkeit €3.430.180,20.

Die KFR weist zum Bilanzstichtag einen Finanzmittelbestand von €952.463,10 auf.

Der zum Bilanzstichtag bestehenden Unterdeckung und den Anforderungen fiir die Liquiditat
in den ersten vier verlustreichen Monaten eines eak-Geschaftsjahres und vor allem auch den
Vorbereitungen auf dem Weg zum Kapitalmarkt wurde mit Kontokorrent-Kreditlinien (in einer
Gesamthéhe von €850.000) und einem verlangerten Zahlungsziel eines Lieferanten in Hohe
von €250.000 bis 31.08.2015 Rechnung getragen.

Die Tilgungsfristigkeiten der Finanzverbindlichkeiten liegen grdBtenteils zwischen 1 und 5
Jahren. Die Naturerlebniseinrichtungen (Baumwipfelpfade) werden grundsétzlich auf 10 Jahre
finanziert und abgeschrieben. Lediglich der erste Baumwipfelpfad in Neuschdnau (Bj. 2009)
wurde auf 15 Jahre finanziert (Abschreibungsdauer ebenfalls 15 Jahre).

Die Finanzierung des Projektes Baumwipfelpfad Bad Wildbad war mit €4,25 Millionen vor-
kalkuliert. Es konnte im Berichtszeitraum aus zwei Kapitalerhéhungen aus dem genehmigten
Kapital (€1.297.212,5) sowie der Finanzierung der Sparkasse Pforzheim-Calw (€2.500.000)
sowie zweier Privatdarlehen sichergestellt werden. Mit Gesamtinvestitionen in 2014 und 2015
in Héhe von ca. €4.600.000 wird das Projekt um ca. €350.000 teurer werden als in 2014
veranschlagt. Die Finanzierungsliicke wird aus dem Cashflow geschlossen.

Der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald wird in 2015 erweitert. Das Gesamtinvest betragt ca.
€291.000. Dafur wurde ein Investitionszuschuss in Hohe von €58.200 bei der Regierung von
Niederbayern beantragt, ein Darlehen von €154.800 durch die Sparkasse Freyung-Grafenau
gewahrt und der Rest in Hohe von €78.000 durch Cashflow finanziert.

2.4.3 Vermobgenslage

Die Naturerlebniseinrichtungen (Baumwipfelpfade) werden grundsatzlich auf 10 Jahre
abgeschrieben und auf die gleiche Dauer finanziert. Lediglich der erste Baumwipfelpfad in
Neuschdnau (Bj. 2009) wurde auf 15 Jahre finanziert. Die Verkiirzung der Finanzierungs- und
Abschreibungsdauer wurde aus Vorsichtsgrinden vorgenommen, da bisher keine
Erfahrungen bestehen, wie lange Baumwipfelpfade betriebswirtschaftlich und technisch
genutzt werden kénnen und Er-fahrungen aus den Nutzungsdauern der Hochseilanlagen
berlcksichtigt wurden. Der Pfadbelag, die Hand- und FuBlaufe selbst wie auch padagogische
Elemente und Erlebniselemente miissen sukzessive im Laufe der Zeit ersetzt werden (aus
Verkehrssicherheits- und Vermarktungs-grinden). Im November 2014 wurden erste
Austauscharbeiten dieser Art auf dem Baumwipfelpfad in Neuschénau vorgenommen.

Die Eigenkapitalquote der eak betrdgt zum Bilanzstichtag 46,04%. Der
Anlagendeckungsgrad | betragt 46,34% und der Anlagendeckungsgrad Il (nur zinstragendes
Fremdkapital bertcksichtigt) betragt 100,66%.
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Gegenstande des Umlaufvermégens (Vorrate) spielen aktuell fir die eak nur eine
untergeordnete Rolle, da im Bereich der Gastronomie keine lange Lagerhaltung und damit
keine groBe Kapitalbindung besteht. Der Bereich Merchandising ist aktuell noch zu klein, um
fir das Gesamtunternehmen von Belang zu sein.

2.4.4 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Unter Berlicksichtigung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage kann festgestellt werden,
dass zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts die wirtschaftliche Lage des
Unternehmens als gut bis befriedigend anzusehen ist.

3. Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschaftsjahres

Nach dem Bilanzstichtag zum 31.12.2014 sind keine weiteren Vorgange von besonderer
Bedeutung fur die Gesellschaft eingetreten, die zu einer anderen Darstellung der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage gefihrt hatten.

4. Prognose-, Chancen-, Risikobericht
4.1 Prognosebericht

Der Vorstand weist darauf hin, dass es sich im Folgenden um zukunftsbezogene Aussagen
handelt mit der Konsequenz, dass die tatséchlichen Ergebnisse wesentlich von den
Erwartungen Uber die voraussichtliche Entwicklung abweichen kénnen. Hinsichtlich der im
Rahmen des Prognoseberichts darzustellenden Risiken verweisen wir auch auf den
Risikobericht. Dem nach-folgenden Prognosebericht liegt ein Prognosezeitraum von einem
Jahr zugrunde. Uber diesen Prognosehorizont hinaus will der Vorstand angesichts der noch
offenen Unternehmens-finanzierung keine Prognosen abgeben.

4.1.1 Prognose der allgemeinen Rahmenbedingungen
4.1.1.1 Prognose der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Wie schon unter Punkt 2.1.1 des Lageberichts ausgefiihrt, sieht der Vorstand keine
bedeutenden Einflisse der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und prognostiziert
insofern diese auch nicht.

4.1.1.2 Prognose der sonstigen Rahmenbedingungen

Der Vorstand hat unter 2.1.2 klimatische Rahmenbedingungen als relevant fir die Ertragslage
der eak identifiziert und deren Auswirkungen fir das zurlckliegende Geschéaftsjahr
beschrieben. Prognostisch lasst sich fiir das Jahr 2015 noch keine Aussage treffen, welchen
Anteil der Einfluss des Wetters auf das Besucheraufkommen bis zum Jahresende 2015 haben
wird.

Bis zum 30.04.2015 kann im Vergleich zu dem wettermaBig nahezu optimalen
Vergleichszeitraum des Vorjahres schon eine Aussage getroffen werden. Im Verhaltnis zu
2014 waren in Ostbayern 6% weniger Sonnenstunden (509/541,7) zu verzeichnen und ca.
31% mehr Regen und es war im Mittel 1,7°kélter. Das im Vergleichszeitraum deutlich
schlechtere Wetter hatte sicherlich maBgeblichen Einfluss auf den Besucherriickgang von
52%.
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4.1.2 Prognose der branchenspezifischen Rahmenbedingungen

Die unter 2.2 beschriebene Konzentration der Erlebnisparks wird nach Ansicht des Vorstands
weitergehen. Ebenso wird Entwicklung auf dem Markt der Naturerlebniseinrichtungen, v.a. der
Baumwipfelpfade weitergehen. Im Frihjahr 2015 wurde ein Baumwipfelpfad bei Bad Harzburg

erdffnet und im Herbst 2015 soll die Naturerlebniseinrichtung ,Panarbora“ bei Waldbrél
eréffnet werden. Dies verdeutlicht ebenso wie die unter 2.2 dargestellten Fakten und Belege
fur den Trend ,Natur erleben®, dass sich die Branche weiter im Expansionsprozess befindet.
Mit dem groBen Potenzial von nahezu allen Menschen im Alter bis 80+ und den Trends ,Natur
erleben” und ,nachhaltige Entwicklung® sieht der Vorstand den Markt der
Naturerlebniseinrichtungen und der damit verbundenen Dienstleistungen als weiter wachsend.

4.1.3 Prognose der Unternehmensentwicklung !

)

Der Baumwipfelpfad Bayerischer Wald wird in 2015 um einige Attraktionen und eine groB3e
Plattform erweitert. Damit werden neue Bildung-/Erlebnisangebote und eine Ruhe-

/Meetingplattform errichtet.

Die Bereiche Merchandising, Komplementorenmarketing und Bildungsangebote (liber eine
geplante gemeinnitzige Gesellschaft) sind in 2015 in der Konzeptionsphase und teilweise

schon in der Umsetzungsphase.

2015 ist ansonsten hauptséachlich gepragt von der Vorbereitung der
Unternehmensfinanzierung tGber den Kapitalmarkt und den damit zusammenhangenden
Tatigkeiten. Je nach Erfolg dieses Unterfangens plant die eak zwei bis drei Projekte im In- und

Ausland in 2016/2017 umzusetzen.

In 2015 rechnet die eak mit folgender Ertragslage:

Planung eak - Gesamt 2014 PLAN-2015 PLAN-2015

Stand 10.05.2015 - (iberarbeitet bereinigt
1. Umsatzerlose 577526827 € | 6.768.18546 € | 6.768.185,46 €
2. Bestandsverénderungen 13.644.68 € . € . €
3. andere aktivierte Eigenleistungen 103.434 18 € 75 000.00 € 75 000.00 €
4. sonstige betriebliche Ertrage 127.117,87 € 49.948,08 € 49.948,08 €

Gesamtleistung 6.039.465,00 € | 6.893.133,54 € | 6.893.133,54 €
5. Materialaufwand 782.346,45 € 70054621 € | 72254621 €
6. Personalaufwand 2.186.007,18€ | 2471.084,06 € | 2.471.284,06 €
7. Abschreibungen 956.208,49 € | 1.230.357,64€ | 1.230.357,64 €
8. sonstige betriebliche Aufwendungen 1.701.24911 € | 2.186.074,04€ | 1.646.074,04 €
13. Zinsergebnis 111.893,40 € 165.122,00 € 165.122,00 €

14. Ergebnis der gewohnlichen

Geschiftstatigkeit 301.760,37 € 117.74950 € | 657.749,50 €

Die bereinigten Planzahlen fiir 2015 berlcksichtigen ceteris paribus die prognostizierten

Aufwendungen flr den geplanten IPO in H6he von €540.000.

1) Hinweis: HinsichtlicheineraktualisierterGewinnprognoséir dasGeschaftsjah015wird auf Teil H.

diesesWertpapierprospektegerwiesen.

(DieserHinweisist nicht BestandteiesgepriftenLagebericht014der Gesellschaft.)
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4.2 Risikobericht

Wesentliche externe Risiken sehen die Vorstande in einem sich stark intensivierenden
Wettbewerb um die besten Standorte aktuell vor allem in Deutschland und kiinftig sicherlich
auch in

Europa, in den relativ niedrigen Markteintrittsbarrieren, im sich &ndernden Nachfrageverhalten
der Besucher und darin, dass weiter Konkurrenten aus dem 6ffentlichen und gemeinnitzigen
Bereich auftreten.

Finanzielle Risiken sieht der Vorstand in der hohen Anlagenintensitat bei gleichzeitig
niedrigem Substanzwert der Einrichtungen. Das Anlagevermdgen hat vermutlich nur als Cash-
Geschaftsmodell einen Wert. Ist das Geschaftsmodell nicht mehr attraktiv, lasten zum Teil
Ruckbauverpflichtungen auf der eak, die von den Erlésen aus dem Verkauf der abgebauten
Anlagen nicht gedeckt werden. Bisher besteht allerdings nur bei einer Anlage eine
Ruackbauverpflichtung. Nach heutiger Schatzung ist von einem Saldo aus Rickbauerlésen und
-kosten von ca. -€150.000 auszugehen. Rickstellungen dafiir werden gebildet (bei der
Berechnung der Ruckbau-RST fir Bad Wildbad wurde ein Wert von 154.200 € bericksichtigt).
Zur Reduzierung der finanziellen Risiken versucht die eak, fir die Finanzierung von
Einrichtungen deswegen soweit mdglich Férdermdglichkeiten auszuschdpfen. Was fir den
Baumwipfelpfad im Bayerischen Wald und beim Naturerbezentrum Rigen gelang und fir
eines der geplanten Projekte flir 2016 in Héhe von 10% der férderféhigen Investitionskosten in
Aussicht gestellt ist.

Ein Liquiditatsrisiko sieht der Vorstand beim Scheitern des IPO, das er beim jetzigen Stand
der Planung mit €380.000 bewertet.

Die eak betreibt eine kontinuierliche Marktbeobachtung in Europa. Dies gilt sowohl inhaltlich
(Marktchancen und -risiken), wie auch in Bezug auf die Konkurrenzentwicklung. Dartiber
hinaus werden vor dem Bau und Betrieb einer Einrichtung qualitative und quantitative
Standortanalysen vorgenommen, die in interne oder externe Analysen und
Machbarkeitsstudien miinden.

Trotzdem besteht grundséatzlich das Risiko, eine Naturerlebniseinrichtung zu errichten und zu
betreiben, die die Erwartungen nicht erflllt. Um das Finanzierungs- und das Investitionsrisiko
zu senken, sollen kinftig nicht alle Anlagen selbst errichtet und betrieben werden. Fir
auslandische Engagements (ab 2016/2017) sind Tochterunternehmen geplant, an denen die
eak mehrheitlich beteiligt sein soll, sich aber im Verhaltnis der Anteilseigner das
Finanzierungs- und Investitions-risiko teilt. Es sollen kiinftig auch Geschéaftsmodelle umgesetzt
werden, die einen Verkauf von Konzepten, Anlagen oder Beteiligungen zum Ziel haben.

4.3 Chancenbericht

In den Ausflihrungen des Lagebericht wurde an einer Reihe von Stellen schon auf die
konkreten markt- und branchenspezifischen Chancen hingewiesen, deswegen verzichtet der
Vorstand im Einzelnen auf die redundante Darstellung der Chancen.

Die kurzfristigen Chancen fir 2016/2017 mit den schon konkreten Planen fur 3 Naturerlebnis-
einrichtungen schétzt der Vorstand als sehr gut ein.

Mit den schon konkreten Planen, den Vorplanungen und den Sichtungen fir insgesamt ca. 10
Naturerlebniseinrichtungen und der Vision eines Naturerlebnisparks sieht der Vorstand
mittelfristig und langfristig groBe Chancen zu stabilem Umsatz- und Ertragswachstum bei
Ausnutzen von Skaleneffekten.
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Damit ist die eak nach Meinung des Vorstands auf einem guten Weg zur europédischen Markt-
fihrerschaft auf dem Markt der Naturerlebniseinrichtungen.

Bad Kétzting, 25.05.2015

(Bernd Bayerkéhler) (Christoph BlaB)
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

»lch habe den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Erlebnis Akademie AG, Bad Kotzting,
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 geprift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von mir durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung

der Buchfiihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Ich habe meine Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmabBiger Buchflihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Feststellung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen uber mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzung der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiurdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Ich bin der Auffassung, dass meine Prifung eine

hinreichend sichere Grundlage fiir meine Beurteilung bildet.

Meine Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der

zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.“

Den vorstehenden Priifungsbericht erstatte ich in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften und den Grundsdtzen ordnungsmaéBiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen (IDW
PS5 450), .

inchen, 17. Juni 201

Norbert Power-Fei
Wirtschaftspriifer

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestatigungsvermerks auferhalb dieses Priifungsberichts bedarf meiner
vorherigen Zustimmung. Bei Verdffentlichungen oder Weitergabe des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer
von der bestdtigten Fassung abweichenden Form (einschlieBlich der Ubersetzung in andere Sprachen) bedarf es zuvor meiner
erneuten Stellungnahme, sofern hierbei mein Bestatigungsvermerk zitiert oder auf meine Priifung hingewiesen wird; auf §
328 HGB wird verwiesen.
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Bad Kotzting, den 15.10.2015

Erlebnis Akademie AG

Der Vorstand

gez. Bernd Bayerkdhler gez. Christoph Blal
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