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KENNZAHLEN ERLEBNIS AKADEMIE KONZERN

(in Mio. €)

Umsatzerlose

Gesamtleistung

Ertragslage
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EAT

EAT/Aktie* (in €)

Finanzlage

Operativer Cash Flow

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Kapital- und Vermégenslage

Bilanzsumme

Eigenkapital
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Umlaufvermdgen
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2024

(01.01-3112) Verdnderung

* auf Basis von 2.524.856 Stuckaktien
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Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

Wir haben unsere bestehenden Baumwipfel-
pfad-Standorte gezielt ausgebaut und unsere
Kostenstrukturen tiefgreifend optimiert, so-
dass wir eine deutliche Verbesserung unserer
operativen Ertragskraft erreicht haben. Das
operative Ergebnis (EBIT) stieg im Geschéafts-
jahr 2025 um 178,1 % auf 0,89 Mio. € nach 0,32
Mio. € im Vorjahr. Das EBIT ist damit das zwei-
te Jahrin Folge wieder positiv und belegt, dass
die eingeleiteten Kostensenkungs- und Struk-
turierungsmaBnahmen die beabsichtigte Wir-
kung entfalten.

Umsatzseitig haben wir hingegen eine starkere
Entwicklung leicht verfehlt: Mit 24,8 Mio. € la-
gen die Erldse etwas unter dem Vorjahreswert
von 25,1 Mio. € (-1,2 %). Ein insgesamt nasskal-
ter Sommer sowie ricklaufige Besucherzah-
len an einzelnen Standorten - insbesondere
im Elsass und in Irland - haben das Wachstum
gebremst, das wir uns erhofft hatten.

Um die Umsatzpotenziale gezielt zu heben,
setzen wir auf verschiedene Hebel: Ein zen-
traler Schwerpunkt auch fir das laufende
Geschaftsjahr 2026 liegt auf der Weiter-
entwicklung unserer Baumwipfelpfade zu
vollwertigen Tagesdestinationen. Durch er-
génzende Attraktionen wie Tiergehege, Mini-

golfanlagen und Hochseilparcours erhéhen
wir Aufenthaltsdauer und Pro-Kopf-Umsatz
mit vergleichsweise Uberschaubarem Inves-
titionsaufwand. Bei rund zwei Millionen Be-
suchern jahrlich bietet dieses Konzept erheb-
liches Wachstumspotenzial. In diesem Jahr
eréffnen wir Ende Juli beispielsweise bereits
den Adventure Golf im Schwarzwald mit zu-
nachst 9-Loch, eine Erweiterung auf 18-Loch
folgt rund vier Wochen spéater. Dartiber hin-
aus haben wir gerade die Baugenehmigung
fur eine Glasplattform am Baumwipfelpfad
Salzkammergut erhalten, welche voraus-
sichtlich im Herbst 2026 in Bau gehen wird.

An den Standorten, wo das Besucherauf-
kommen aufgrund von Witterung und noch
nicht ausgeschdpftem Standortpotenzial
2025 teilweise zurtickging, haben wir auBer-
dem OptimierungsmaBnahmen identifiziert
und stellen sie in den Fokus unserer Arbeit im
laufenden Geschéaftsjahr. In Frankreich wurde
eine neue Partnerschaft mit einer fihrenden
Online-Ticketplattform eingegangen, von
der wir uns mittelfristig eine Steigerung des
Ticketabsatzes von mindestens 30 % verspre-
chen - ein Ansatz, den wir bei Erfolg auf wei-
tere Standorte ausrollen werden.

Im nordirischen Castlewellan sowie in Kroa-
tien — jeweils in Form von Minderheitenbe-
teiligungen - haben sich unsere Planungen
weiter konkretisiert und wir sind bereits in
der Phase der Bauantrage. Beide Projekte
figen sich in unsere Strategie ein, das Netz-

werk der Baumwipfelpfade durch ausge-
wahlte Partnerschaften in attraktiven Mark-
ten zu erweitern. Die wachsende Nachfrage
nach naturnahen Freizeiterlebnissen, die
zunehmende Bedeutung nachhaltiger An-
gebote sowie die konkreten Vorhaben in
Nordirland und Kroatien geben uns die
Zuversicht, die bestehenden Marktchan-
cen in den kommenden Jahren erfolgreich
zu nutzen.

Wir danken unseren Aktiondrinnen und
Aktionaren, Mitarbeiterinnen und Mit-

PP Vorstinde Christoph BlaB und Bernd Bayerkéhler




arbeitern sowie unseren Partnern herzlich
far ihr Vertrauen und ihre Unterstitzung. Mit
klarer strategischer Ausrichtung und einer
verbesserten Ertragsbasis blicken wir auf
das zweite Halbjahr 2026 - jene Jahreshalfte,
in der erfahrungsgemaB der Uberwiegende
Teil unseres Jahresumsatzes entsteht - und
sind optimistisch, die Saison erfolgreich fur
uns zu nutzen.

Bad Kétzting, im Juni 2026
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(Bernd Bayerkohler)
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BERICHT DES AUF-
SICHTSRATS

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschéaftsjahr 2025 zeigte sich insgesamt
eine gute Geschéaftsentwicklung, wenngleich
die Besucherzahlen leicht unter dem Niveau
des Vorjahres lagen. Dennoch konnte eak
2025 inkl. Minderheitenbeteiligung wieder
2,1 Millionen Menschen ein unvergleichliches
naturnahes Freizeiterlebnis verschaffen und
dadurch seine Position als fiUhrender Anbieter
kraftigen. Dartber hinaus wurden 2025 be-
reits die Vorarbeiten fiir den weiteren Ausbau
der einzelnen Standorte getroffen sowie Neu-
bauprojekte nach vorne gebracht.

Von besonderer Bedeutung fir die wirtschaft-
liche Entwicklung war die spirbare Verbes-
serung der Ergebnislage. Durch gezielte
KostensenkungsmaBnahmen gelang es dem
Unternehmen im Jahr 2025, operativ eine po-
sitive Ergebnisentwicklung zu erreichen. Das
operative Ergebnis entwickelte sich deutlich
positiv und lag im Rahmen der prognostizier-
ten Erwartungen. Damit wurde ein wesent-
licher Schritt zur nachhaltigen Stabilisierung
und Verbesserung der wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit erzielt.

Der Aufsichtsrat steht in regelmaBigem Aus-
tausch mit dem Vorstand, um Schritte zur Si-
cherung und Steigerung der Attraktivitat der
einzelnen Standorte weiter zu erértern. Das
Unternehmen ist auch weiterhin aktiv in der
Planung neuer Baumwipfelpfade in vielver-
sprechenden Regionen und prift entspre-
chende Optionen. Auch hierbei begleitet der
Aufsichtsrat die Entwicklungen intensiv, um
die zukiinftige Geschéaftsentwicklung aktiv zu
férdern.

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz,
Satzung und Geschéftsordnung Ubertrage-
nen Aufgaben gewissenhaft wahrgenom-
men. Er hat den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens regelméaBig beraten sowie
mit gréBtmaoéglicher Sorgfalt Uberwacht und
kontrolliert. Dabei hat er sich eingehend mit
der Lage, der weiteren Entwicklung und der
strategischen Ausrichtung des Unternehmens
sowie mit wesentlichen EinzelmaBnahmen
befasst. Der Aufsichtsrat war in alle Entschei-
dungen, die fur das Unternehmen von grund-
legender Bedeutung waren, eingebunden. Er
hat sich dabei von der RechtméaBigkeit und
Ordnungsmé&Bigkeit der Geschéaftsfihrung
durch den Vorstand tUberzeugt.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat
sowohl mundlich als auch schriftlich regel-
maBig, zeitnah und umfassend tber die Ent-
wicklung und Lage des Unternehmens, tber
die Unternehmensplanung, den Gang der
Geschéafte, tUber grundsatzliche Fragen der
kiinftigen Geschéaftsfuhrung, Uber die strate-
gische Ausrichtung des Unternehmens, tber
die Risikolage und das Risikomanagement so-
wie Uber bedeutsame Geschéaftsvorfalle. Alle
wichtigen Themen wurden mit dem Vorstand
eingehend erértert.

Wesentliche Ereignisse sowie Fragen der
Strategie, der Planung und der Gesché&ftsent-
wicklung wurden im Gremium und gemein-
sam mit dem Vorstand erértert. Auch auBer-
halb von Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat
Uber die aktuelle Situation sowie wesentliche
Geschéftsvorhaben und Entwicklungen infor-
miert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats hat
sich in regelmaBigen Gespréchen mit dem
Vorstand Uber wichtige Entscheidungen und
besondere Geschéaftsvorfille berichten las-

sen. Dies galt sowohl im Gesché&ftsjahr 2025
als auch dem bisherigen Verlauf des Jahres
2026. Daruber hinaus wurde der Aufsichts-
rat mehrfach schriftlich oder Gber Telefon-/
Videokonferenzen Uber die laufenden Analy-
sen und Vorgédnge informiert. Zu ergreifende
MaBnahmen wurden gemeinsam abgestimmt.

Der Aufsichtsrat hat auf Grundlage der Er-
fahrungen in der bisherigen Zusammenarbeit
entschieden, alle Fragestellungen und Bera-
tungen im Gesamtgremium zu behandeln und
verzichtet auf die Bildung von Ausschussen.
Der Aufsichtsrat hat mit insgesamt funf Mit-
gliedern die geeignete GréBe, um im Gesamt-
gremium jederzeit effizient zu arbeiten.

Soweit aufgrund gesetzlicher und satzungs-
maBiger Vorschriften erforderlich, erteilte der
Aufsichtsrat nach grundlicher Prifung und
Beratung seine Zustimmung zu samtlichen
zustimmungspflichtigen Einzelvorgangen.

Der Aufsichtsrat hat 2025 in zwei turnusméaBigen
Sitzungen am 27. Juni 2025 und am 15. Dezem-
ber 2025 mit dem Vorstand getagt. Aufgrund
des intensiven regelmé&Bigen Austausches Uber
aktuelle Geschéftsvorfalle auch auBerhalb der
Sitzungen hatte der Aufsichtsrat darauf ver-
zichtet, Uber die vorgeschriebene Anzahl hin-
aus weitere ordentliche Aufsichtsratssitzungen
vorzunehmen. Im aktuellen Geschéftsjahr 2026
haben bis zur bilanzfeststellenden Aufsichts-
ratssitzung am 29. Juni 2026 keine weiteren Sit-
zungen stattgefunden. Im Aufsichtsratsplenum
und in Telefonkonferenzen wurden 2025 unter
anderem folgende Schwerpunkte intensiv er-
ortert:

Jahresabschluss 2024 einschlieBlich Ge-
winnverwendungsvorschlag

Planung 2026 und mittelfristige Planung bis
2028

Investitions- und Finanzierungsplanung fur
den Zeitraum 2026 bis 2028

Vorbereitung und Umsetzung neuer Stand-
orte und Erweiterungen gemé&B Projekt-
pipeline

Liquiditatssituation Uber die umsatzschwa-
cheren Monate und Betriebsmittelfinanzie-
rung

Im Rahmen seiner Personal- und Nachfolge-
planung fasste der Aufsichtsrat Beschlisse
Uber die Weiterbestellung der Vorstandsmit-
glieder. Christoph BlaB wurde bis zum 31. De-
zember 2028 und Bernd Bayerkdhler bis zum
31. Dezember 2027 bestellt.

Sofern erforderlich, hat der Aufsichtsrat Be-
schlisse im schriftlichen Umlaufverfahren
gefasst.

Der Jahres- und Konzernjahresabschluss
sowie der zusammengefasste Lagebericht
der Erlebnis Akademie AG wurden nach den
Grundsatzen des HGB aufgestellt. Der Vor-
stand der Erlebnis Akademie AG hat beschlos-
sen, zur Vermeidung von Wiederholungen den
Lagebericht der Muttergesellschaft und den
Konzernlagebericht 2025 zusammenzufassen
(6 315 Abs. 5 HGB).

Der Jahresabschluss und der zusammenge-
fasste Lagebericht der Erlebnis Akademie AG
zum 31. Dezember 2025 sowie der Konzern-
abschluss wurden durch den von der Haupt-
versammlung gewadhlten Abschlussprifer,
Herrn Norbert Power-Feitz, Wirtschaftspru-
fer, Minchen, entsprechend den gesetzlichen
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Vorschriften geprift. Der Jahres- und Kon-
zernabschluss haben einen uneingeschrank-
ten Bestatigungsvermerk erhalten. Die Ab-
schlussunterlagen und die Prifungsberichte
standen allen Mitgliedern des Aufsichtsrats
rechtzeitig zur Verfliigung.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vor-
gelegten Jahresabschluss, Konzernabschluss
und zusammengefassten Lagebericht der Er-
lebnis Akademie AG unter Einbeziehung des
Priufungsberichtes abschlieBend eingehend
geprift. Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem
Ergebnis der Prafung des Wirtschaftsprifers
an und hat keine Einwendungen erhoben. Der
Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss, Konzernabschluss
und zusammengefassten Lagebericht 2025 in
seiner Sitzung vom 29. Juni 2026 einstimmig
gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit fest-
gestellt. Dem Vorschlag des Vorstands fir die
Verwendung des Bilanzgewinns hat sich der
Aufsichtsrat angeschlossen.

Mégliche Interessenkonflikte

Die Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats legen dem Aufsichtsrat mégliche
Interessenkonflikte unverztiglich offen. Im Be-
richtszeitraum sind bei Mitgliedern des Vor-
stands und des Aufsichtsrats keine Interessen-
konflikte aufgetreten.

Dank

Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
Erlebnis Akademie AG spricht der Aufsichts-
rat fur ihren groBen persénlichen Einsatz und
das besondere Engagement im abgelaufenen
Geschéftsjahr seinen besonderen Dank aus.

Bad Koétzting, den 29.06.2026

Fur den Aufsichtsrat

Prof. Dr. Erich Wihr, Aufsichtsratsvorsitzender

PP innenansicht vom Turm im Baumwipfelpfad Schwarzwald
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Erlebnis Akademie AG

Nennwertlose Inhaberaktien

DE0001644565 /164456 / EAD

m:access, Bérse Miinchen
Freiverkehr an den Bérsen Frankfurt,
Berlin, Dusseldorf, Hamburg und Stuttgart

2.524.856

2.524.856

4,32 (2024: 5,55)

2,98 (2024: 2,76)

4,14 (2024: 2,98)

* Kurswerte m:access

AKTIENPERFORMANCE

Die Aktie der Erlebnis Akademie AG konnte sich
im Geschéaftsjahr 2025 gegentiber dem Vorjahr
erholen und verzeichnete eine insgesamt posi-
tive Kursentwicklung. Der H&chstkurs im Be-
richtsjahr lag bei 4,32 Euro, der Tiefstkurs bei

2,98 Euro.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 notierte
die Aktie bei 4,14 Euro und damit deutlich tber
dem Vorjahresschlusskurs von 2,96 Euro. Die
Marktkapitalisierung der Gesellschaft stieg
entsprechend von 7,5 Mio. Euro zum Vorjahres-
stichtag auf 10,4 Mio. Euro.

Gleichwohl blieb die Kursentwicklung hinter
den Maéglichkeiten zurtick. Nebenwerte sahen
sich im Berichtsjahr weiterhin einem heraus-
fordernden Marktumfeld gegeniiber, das von
erhdhter Volatilitat und einem im Vergleich zu
Large Caps geringeren Investoreninteresse

gepragt war.

10,4 (2024:7,5)

KAPITALMARKTKOMMUNIKATION

Die Erlebnis Akademie verpflichtet sich freiwillig
seit dem Borsengang im Jahr 2015 Uber die aktu-
elle Unternehmensentwicklung regelméBig und
Uber die geltenden Mindeststandards hinaus zu
berichten. Aufgrund mangelnder Vergleichbar-
keit im jeweils ersten Quartal (z. B. durch die un-
einheitliche Lage der Osterfeiertage und -ferien)
sowie der Tatsache, dass die ersten drei Monate
eine im Verhaltnis geringe Bedeutung fir die Ent-
wicklung des Gesamtjahres besitzen, erstellt das
Unternehmen seit dem Jahr 2025 keinen Quar-
talsbericht zum ersten Quartal und berichtet je-
weils zum Halbjahr und Neunmonatszeitraum.

Uber die regelmaBige Berichterstattung hinaus
stand der Vorstand des Unternehmens den Inves-
toren im abgelaufenen Geschéaftsjahr im Rahmen
der Analystenkonferenz der m:access in Miinchen
sowie virtueller Roadshows und Telefonkonferen-
zen fur persénliche Gespréche zur Verfigung.

ERLEBNIS AKADEMIE-AKTIE IM JAHRESVERLAUF 2025

Kursentwicklung fuir den Zeitraum 1. Januar 2025 - 31. Dezember 2025 (Kurswerte Bérse Miinchen); Kurs: 4,14

(4,2

)

i38

(3,6

3,4

13,2

30

920219,
5202720+,
920z°¢0.),)
90250,
SZOz~90 0
920z'99,,
Seoz <0 10

ANALYSTENEMPFEHLUNG

Die Erlebnis Akademie wird seit Oktober 2015
durch Sphene Capital dauerhaft in Research-Be-
richten analysiert. Im Jahr 2025 wurden insge-
samt zwei Studien verdffentlicht, in denen jeweils
eine Kaufempfehlung ausgesprochen wurde
mit einem Kursziel von 12,60 Euro. In der ersten
Studie des Jahres 2026 vom 22. April 2026 wurde
das Kursziel auf 10,70 Euro gesetzt, weiterhin mit
einem ,Buy“-Rating.

Die Research-Berichte stehen auf der Internetsei-
te der Erlebnis Akademie AG unter www.eak-ag.
de im Bereich Investoren/Finanzberichte zur Ver-

figung.

DESIGNATED SPONSORING UND EIN-
BEZIEHUNG IN DEN XETRA-HANDEL

Die Aktien der Erlebnis Akademie AG sind im
Marktsegment m:access der Bérse Miinchen no-

9oz 8010

02'69-,
SZOZ'OI'[O
S20zy,
9202z,
9203-5”8

tiert. Infolge des kostenbedingten Verzichts auf
einen Designated Sponsor im Jahr 2025 wurden
die Voraussetzungen flr eine zuséatzliche Ein-
beziehung in den elektronischen Xetra-Handel
nicht mehr erfillt, sodass der Xetra-Handel im
Geschéaftsjahr 2025 eingestellt wurde. Der Han-
del der Aktie ist weiterhin Uber die Bérse Miin-
chen sowie sédmtliche deutschen Bérsen im Frei-
verkehr und Tradegate gewahrleistet.

Kontakt Investor Relations (eak)
Erlebnis Akademie AG

Walter Steuernagel

T+49 9941/ 90 84 84-0
ir@eak-ag.de

Kontakt Investor Relations (IR4value)
IR4value GmbH

Vera Miller / Frank Ostermair

T +49156 78 40 94 59
vera.mueller@irdvalue.de
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Der Vorstand der Erlebnis Akademie (kurz: eak)
AG hat beschlossen, zur Vermeidung von Wie-
derholungen den Lagebericht der Muttergesell-
schaft und den Konzernlagebericht 2025 zusam-
menzufassen (§ 315 Abs. 5 HGB).

1. GRUNDLAGEN DER ER-
LEBNIS AKADEMIE AG
UND DES KONZERNS

11 UNTERNEHMENS-
STRUKTUR & GE-
SCHAFTSMODELL

Die Erlebnis Akademie AG ist die Muttergesellschaft
der zur eak-Gruppe gehérenden Unternehmen, wie
sie im unten stehenden Organigramm abgebildet
sind. Die Erlebnis Akademie teilt ihre Projekte regio-
nalin Deutschland, Europa (ohne Deutschland) und
International (ohne Europa) ein. In der Regel wer-
den die deutschen, westeuropaischen und interna-
tionalen Standorte entweder direkt in der eak oder
als Beteiligungsunternehmen der eak geplant, rea-
lisiert und betrieben.

Die osteuropaischen Standorte und Projektplanun-
gen in Tschechien, Polen, Slowenien und der Slo-
wakei werden durch die tschechische Tochterge-
sellschaft, Zazitkova Akademie s.r.o. (ZAK) und z. T.
Uber Joint Ventures mit lokalen Partnern betrieben.
Auch der Standort in Irland wurde mit einem lo-

erlebnis akademie ag
(Stand 12/2025)

3[4

100 %

DoNature
gGmbH
(Bad Kétzting, DE)

100 %

Academia de
Experiencias s.l.u.
(Cordoba, ES)

100 %

Zazitkova
Akademie s.r.o.
(Prachatice, CZ)

100 %

Erlebnis
Akademie GmbH
(Gmunden, AT)

19%

Die Erlebnis
Gastronomie GmbH
(Chamerau, DE)

100 %

EAK

France S.A.R.L.

(Drachenbronn, FR)

100 %

EAK Sentieres
des Cimes Inc.
(Mont-Blanc, CA)

51%

EAK IRELAND TREE
TOP WALKS ltd.
(Carlingford, IR)

37%

Rambouillet
Nature SAS
(Sonchamp, FR)

100 %

Chodnik Korunami
Stromov s.r.o.
(Bratislava, SK)

80 % 80 % 80 % 20 % 80 %
Akademia Przygéd SKs SKS D s.r.o. SKS Cs.r.o. Pot med Kro$njami
sp. z 0.0. Krkonose s.r.o. (Prachatice, CZ) (C. Budgjovice, CZ) Pohorje d.o.o.
(Warschau, PL) Uanské Lazng, CZ) u sgesellschaft) (Ljubljana, SI)
34 %

kalen Partner umgesetzt und wird gemeinsam mit
diesem betrieben. Neue Projekte werden in &hn-
lichen Konstellationen geplant und bei positivem
Projektierungsverlauf gemeinsam mit lokalen Part-
nern umgesetzt.

Die Geschéftstatigkeit des Erlebnis Akademie-Kon-
zerns gliedert sich in die drei wesentlichen Bereiche:

1. AuBergewdhnliche Naturerlebniseinrichtungen -
Baumwipfelpfade (BWP)

2. Kostenpflichtige Erweiterungsangebote (z. B.
Abenteuerwélder (AW), Tiergehege, Adventure-

Minigolfanlagen, Rutschen, etc.)
3. Gastronomie und Merchandise

Das Hauptgeschéaft der eak bilden die Natur-
erlebniseinrichtungen, vorrangig umgesetzt in
Baumwipfelpfaden. Darlber hinaus werden be-
stehende Standorte sukzessive durch zusatzliche
kostenpflichtige Angebote, wie groBe Abenteuer-
walder erweitert. Mittel- bis langfristig werden
Standorte darlber hinaus um weitere Attraktio-
nen mit geringerem Investitionsaufwand wie bei-
spielsweise Tiergehege oder Hochseilanlagen
(NetParks) ausgebaut, um eine Erweiterung hin zu
Ganztagesdestinationen zu schaffen. An einigen
ihrer Standorte betreibt eak auBerdem Merchan-
diseshops und stellt den G&sten ein gastronomi-
sches Angebot zur Verfligung.

Sentieres des Cimes Inc.

Restaurants EAK

(Mont-Blanc, CA)

Die vom Unternehmen angebotenen nachhaltig
ausgerichteten Seminare, Events und Teamtrai-
nings werden zum Teil an den Standorten der Na-
turerlebniseinrichtungen durch die gemeinnutzi-
ge Tochter, die DoNature gGmbH, angeboten und
durchgeftihrt.

Naturerlebniseinrichtungen - Baumwipfel-
pfade (BWP) und Abenteuerwalder (AW)

Im Geschéaftsbereich Baumwipfelpfade konzep-
tioniert, errichtet und betreibt eak barrierefreie
Naturerlebniseinrichtungen. Auf tberwiegend aus
Holz gefertigten, architektonisch anspruchsvollen
und imposanten Baumwipfelpfaden wird es den
Besuchern erméglicht, sich zu FuB auf Héhe der
Baumkronen zu bewegen und somit einen komplett



neuen Ausblick zu erfahren. Fir Besucher jeden
Alters werden auf diese Art unvergessliche Natur-
erlebnisse geschaffen. Die einzelnen Pfade sind
dartiber hinaus jeweils mit edukativen und bewe-
gungsorientierten Elementen ergénzt. Jeder Baum-
wipfelpfad endet an einem rund 40 Meter hohen
Aussichtsturm, welcher dem Besucher den Blick in
die Ferne freigibt und den Héhepunkt des Pfades
darstellt. Insgesamt hat die Erlebnis Akademie welt-
weit bereits 13 dieser Baumwipfelpfade erbaut und
ist damit mit diesem Konzept gemessen an der Zahl
der entwickelten Standorte weltweit marktfihrend.

Erweiterungsangebote wie Abenteuerwalder,
Tiergehege, Hochseilanlagen

Seit 2019 errichtet und betreibt die Erlebnis Aka-
demie dartber hinaus an ausgewahlten Stand-
orten groBe Abenteuerwalder. Die Erlebnis Aka-
demie und Joint-Venture-Partner haben bereits
vier dieser Abenteuerwaélder in Europa umge-
setzt. Die in den Wald integrierten Waldspiel-
plétze mit naturnahen Spiel- und Lernstationen,
wie zum Beispiel vielfaltigen Klettergeraten,
Lufttrampolinen u. v. m., ergénzen das Angebot
der Erlebnis Akademie.

Neu im Portfolio finden sich dartber hinaus in-
zwischen Tiergehege, wie als Pilotprojekt das
Barengehege in Krkonose, das seit Frihling 2026
Gasten zu Verfugung steht, oder Adventure-
Minigolfanlagen und eingehauste Hochseil-
anlagen in den Baumwipfelpfaden. Die erste
Adventure-Minigolfanlage befindet sich gera-
de im Schwarzwald im Bau und die erste Hoch-
seilanlage ist ebenso im Schwarzwald fur 2027
geplant. Inklusive der Gastronomieangebote,
die an einigen Standorten betrieben werden,
entwickelt sich die Erlebnis Akademie AG damit
inzwischen vor allem zu einem Anbieter eines
Rundumangebots fiir die ganze Familie und
die jeweiligen Standorte werden sukzessive zu
Ganztagesausflugszielen aufgewertet.

In Deutschland hat die Erlebnis Akademie bis-
lang funf Baumwipfelpfade inklusive ergan-
zender Einrichtungen im Bayerischen Wald, im
Schwarzwald, an der Saarschleife sowie auf den
Inseln Riigen und Usedom errichtet. Die Stand-
orte im Schwarzwald und an der Saarschleife
wurden jeweils um Abenteuerwalder erganzt.

Uber das tschechische Tochterunternehmen
Zazitkova Akademie s.r.o. wurden drei Baum-
wipfelpfade im Rahmen eines Joint Ventures
mit osteuropdischen Partnern erbaut: 2012 in
Lipno nad Vltavou (Tschechien: BWP Lipno), 2017
in Janské Lazné im Riesengebirge (Tschechien:
BWP Krkonose) und 2019 in Rogla (Slowenien:
BWP Pohorje). Die Anteile am tschechischen
BWP Lipno wurden im Jahr 2024 planméaBig an
den Joint-Venture-Partner verduBert.

Im Jahr 2017 wurde der Baumwipfelpfad Bach-
ledka im slowakischen Teil der Hohen Tatra
durch ein weiteres Joint Venture eréffnet. Mit der
Hohen Tatra als beliebtes Wander- und Skige-
bietist der Baumwipfelpfad Bachledka der erste
Standort des Erlebnis Akademie-Konzerns, der
in einem Gebiet entstand, in dem auch im Win-
ter ein hohes touristisches Besucheraufkommen
vorhanden ist. Auch an diesem Standort wurde
im Jahr 2022 bereits eine Erweiterung um einen
Abenteuerwald umgesetzt.

Der erste Standort in Osterreich entstand 2018
im Salzkammergut und ist wie der Standort in
Frankreich nicht ganzjahrig geoffnet, sondern
saisonal grundsétzlich von Ostern bis Mitte No-
vember.

Im Elsass, Frankreich, wurde im Juni 2021 der
erste Baumwipfelpfad Frankreichs fertiggestellt
und eréffnet. Im Jahr 2022 entstand auch hier ein
Abenteuerwald. Der Standort ist bis auf Weite-
res Uber die Wintermonate geschlossen und er-
6ffnet grundséatzlich ab ca. Ostern.

Im Jahr 2022 wurden dariber hinaus zwei wei-
tere Baumwipfelpfade eréffnet. Uber die EAK
Ireland Treetop Walks, Ltd., an der die Erlebnis
Akademie 51 % der Anteile halt, entstand der
Baumwipfelpfad Avondale in Irland. In Kanada
wurde 2022 der Baumwipfelpfad Laurentides
in der Provinz Quebec umgesetzt. An beiden
Standorten ist mittelfristig eine Erweiterung um
einen Abenteuerwald vorgesehen.

Samtliche Einrichtungen des eak-Konzerns
zeichnen sich durch ihre nachhaltige Konzep-
tion und Umsetzung sowie ihre breite Zielgrup-
penansprache aus und sind grundsatzlich (mit
Ausnahme des BWP Salzkammergut und des
BWP Elsass) ganzjahrig geoffnet. Die Umsatz-
generierung in den Geschéftsbereichen Natur-
erlebniseinrichtungen (Baumwipfelpfade) und
Erweiterungsangebote (z. B. Abenteuerwalder)
erfolgt hauptséchlich Uber Eintrittsgelder der
Besucher.

Gastronomie und Merchandise

An einigen Standorten, wie z. B. dem Naturerbe
Zentrum Rugen, betreibt die Erlebnis Akademie
eigene Gastronomie. Das kulinarische Angebot
ist dabei auf die grundsatzliche Thematik des
Naturerbe Zentrums abgestimmt und bietet
vornehmlich regionale und saisonale Kiiche, zu
einem Teil in Bio-Qualitat. Darlber hinaus be-
treibt eak Imbissgastronomien an den Baum-
wipfelpfadstandorten Schwarzwald und Saar-
schleife. Auch an den Standorten auf Usedom,
im Elsass sowie in Kanada besteht seit Eréffnung
ein gastronomisches Angebot.

Zuséatzlich zu den gastronomischen Angeboten
bietet die Erlebnis Akademie an den meisten ih-
rer Standorte Merchandise-Artikel zum Verkauf.
Auch hier fokussiert sich das Unternehmen auf
nachhaltige und jeweils zu ca. 20 % standortab-
hangig regionale Produkte.

1.2 STRATEGIEN, ZIELE,
PROJEKTPIPELINE

Der Erlebnis-Akademie-Konzern strebt konti-
nuierliches Wachstum durch die Entwicklung
und Errichtung neuer Naturerlebniseinrichtun-
gen an. In Deutschland und dem européischen
Ausland ist die Erlebnis Akademie mit zwolf
umgesetzten und betriebenen Projekten kla-
rer Marktfiihrer im Bereich Baumwipfelpfade.
Diese Stellung soll zukiinftig vor allem in Euro-
pa ausgeweitet werden. Die Erlebnis Akademie
AG ist auBerdem der erste und bislang einzige
deutsche Anbieter, der inzwischen auch auBer-
halb Europas tatig ist und einen Baumwipfel-
pfad in Kanada errichtet hat.

Abweichend zur zuvor umgesetzten Wachs-
tumsstrategie, die im Durchschnitt zwei neue
Baumwipfelpfade pro Jahr vorsah, hatte eak
far 2025 keine Neuersffnungen geplant. Fur die
Jahre 2026 bis 2028 ist sukzessive eine Rickkehr
zum bisherigen Wachstumspfad vorgesehen.
Konkrete Planungen fir Baumwipfelpfade und
Erweiterungsprojekte bestehen derzeit fur fol-
gende Projekte:

Baumwipfelpfad Istrien (Kroatien):
geplanter Baubeginn 2026/27;
geplante Eréffnung 2027/28

Baumwipfelpfad Castlewellan, Nordirland:
geplanter Baubeginn 2027/28;
geplante Eréffnung 2028

Baumwipfelpfad Bratislava (Slowakei):
geplanter Baubeginn 2028;
geplante Eréffnung 2028

Baumwipfelpfad Mielno (Polen):
geplanter Baubeginn 2028/29;
geplante Eréffnung 2029



Baumwipfelpfad Bedgebury (GroBbritan-
nien): offen

Abenteuerwald Laurentides (Kanada):
geplanter Baubeginn 2027;
geplante Eréffnung 2027

Weitere Projekte in Deutschland und Europa
befinden sich in der Vorprifung.

Die Projektpipeline der eak ist in ihrer Entwick-
lung grundsétzlich dynamisch und stellt keine
feststehende Liste von Projekten dar, die defi-
nitiv umgesetzt werden. Alle Projekte der eak
und der tschechischen Tochterfirma ZAK wer-
den in Gegenden geplant, die oft langwierige
und komplizierte gutachterliche Stellungnah-
men und behérdliche Genehmigungsverfah-
ren erfordern. Von Flachennutzungsplanan-
derungen Uber Umweltgutachten bis hin zu
Verkehrsgutachten und Waldumwandungs-
verfahren durchlaufen alle Projekte mehr oder
weniger komplexe und bisweilen kritische Pro-
zesse. Diese sind meist l&sbar. Gelegentlich
mussen aber Projekte verschoben, rdumlich
verlegt oder géanzlich aufgegeben werden.
Beztglich der Umsetzung neuer Projekte wird
auf Sicht gefahren und nur, wenn klare Prog-
nosen von Preisen, Lieferzeiten und anderen
Rahmenbedingungen bestehen, werden Um-
setzungsentscheidungen getroffen.

Mittelfristiges Ziel ist die Erhéhung des Be-
stands an Naturerlebniseinrichtungen von
derzeit zwolf auf bis zu 17 Anlagen (Baum-
wipfelpfade) sowie von derzeit vier auf sechs
Abenteuerwélder. Darlber hinaus soll das An-
gebot an Produkten und Dienstleistungen an
den bereits bestehenden Standorten sukzessi-
ve um neue Attraktionen vermehrt ausgebaut
werden, um bei der groBen Zahl an Besuchern
die Wertschépfung weiter zu erhéhen und
Wiederkommverhalten zu generieren. Je nach
Anlage sollen zum einen zusétzliche erlebnis-

orientierte Elemente (z. B. Rutschen, Sinnes-
wege, Illuminationen, bewegungsorientierte
Angebote) und zum anderen gastronomische
und/oder kulturelle Angebote hinzukommen
(Konzerte, Akrobatik). Auch die Erweiterung
um weitere Tiergehege und andere Attraktio-
nen sind angedacht oder schon geplant, bzw.
bereits in der Umsetzung. Die Entwicklung der
besten Standorte hin zu Tages- oder sogar
Mehrtagesdestinationen steht bei der Weiter-
entwicklung von Standorten im Fokus.

Geschéaftsfelder wie Merchandise, Komple-
mentoren-Marketing und  gemeinnitzige
Dienstleistungen runden das Angebot zu-
nehmend ab und sollen unterstitzen, das
Umsatzpotenzial optimal auszuschépfen und
auch die nachhaltige Ausrichtung der eak zu
thematisieren und glaubhaft zu vermitteln.
Die Umsetzung des selbstgewahlten Bildungs-
auftrags Ubernimmt mittlerweile nahezu aus-
schlieBlich die gemeinnltzige Tochter Do-
Nature gGmbH. Sie tritt nach auBen mehr und
mehr selbststéandig auf und wird auf Sicht viele
Bildungs- und Seminarangebote in enger Ab-
stimmung mit der Mutter betreuen oder selbst
anbieten. Diese Angebote werden ausgebaut
und z. T. auch auf ausléndische Standorte aus-
gerollt.

Merchandise

Shop-Verkauf gebrandeter und nicht-
gebrandeter, nutzlicher, fair und um-
weltfreundlich produzierter, regionaler
Produkte

Produktgruppen: Souvenirs, Utilities, (re-
gionale) Nahrungsmittel, Bildungsmedien
(Bucher, Spiele) und Lifestyle-Artikel

Ziele: Umsatzpotenzial des hohen Besu-
cheraufkommens an geeigneten Standorten
nutzen; Kundenbindung

Komplementoren-Marketing

Die Besucher der Naturerlebniseinrichtungen
der eak stellen eine groBe, héchst attraktive
Zielgruppe auch fir andere Unternehmen
(Komplementoren) im Outdoor-Bereich und
im Bereich der Nachhaltigkeit dar. Diese kon-
nen zielgerichtet und mit minimalen Streuver-
lusten angesprochen werden.

Die eak kann den Komplementoren spezielle
Werbe-Bundles anbieten, die spezifischer als
herkémmliche EinzelwerbemaBnahmen sind.

Ziel: steigender Umsatz aus Werbeangeboten
Gemeinniitzige Dienstleistungen

Angebot erfolgt Gber die gemeinnitzi-
ge Tochtergesellschaft der eak (DoNature
gGmbH)

Standortabhangiges Angebot geeigneter
Dienstleistungen (Naturlabor, Fiihrungen,
schulische Programme etc.)

Ziele: Umsetzung der nachhaltigen Ausrich-
tung der Gruppe, zusatzlicher Imagegewinn,
verstarkte Kundenakquise mit wirtschaftlichen
Vorteilen fur die gesamte Gruppe

1.3 FORSCHUNG UND
ENTWICKLUNG

Der Bereich Forschung und Entwicklung um-
fasst im Wesentlichen marktbeobachtende und
trenderfassende Tatigkeiten. Dabei werden
Naturerlebniseinrichtungen in der ganzen Welt
Uber das Internet, die Teilnahme an Kongressen,
Symposien und Messen sowie durch Besuche
von Einrichtungen analysiert. Im Bereich der in-
haltlichen und strategischen Entwicklung wird

darauf und auf den eigenen Erfahrungen sowie
der Expertise von Partnern aufbauend eine fo-
kussierte Ausrichtung der eak entwickelt. Zur
Prognostizierung der langfristigen Tragfahigkeit
der Geschaftsmodelle wird auf die Einschatzung
von Trends durch eigene und fremde Erhebun-
gen und Studien abgestellt (z. B. Studien des
Umweltministeriums oder von sonstigen Dienst-
leistern wie der Statista GmbH). Die Fortflihrung
dieser Arbeit und die Entwicklung neuer, ebenso
naturorientierter Erlebniseinrichtungen bleiben
auch zukiinftig ein Hauptfokus. Dartiber hinaus
wird durch die weitere Internationalisierung und
die potenzielle Erweiterung der Baumwipfel-
pfade in klimatisch unterschiedliche Regionen
vermehrt untersucht, welche sinnvollen Ande-
rungen oder Ergédnzungen in Konzeption und
Umsetzung der existierenden baulichen Lésun-
gen erfolgen kénnen.



2. WIRTSCHAFTS-
BERICHT UND GE-
SCHAFTSVERLAUF

2.1 GESAMTWIRT-
SCHAFTLICHE UND
BRANCHENSPEZI-
FISCHE RAHMENBE-
DINGUNGEN

Naturerlebnis als Freizeitgestaltung und auch
der Besuch von kostenpflichtigen Naturerleb-
niseinrichtungen hatten sich in der Vergan-
genheit gegenlber konjunkturellen Entwick-
lungen in der Regel weitgehend unabhéngig
gezeigt, so die eigene Einschatzung basie-
rend auf Erfahrungen der Erlebnis Akademie.
In dem MaBe, wie die Erlebnis Akademie AG
neben Eintrittsgeldern zunehmend Umséatze
aus Merchandising, Gastronomie oder auch
Komplementoren-Marketing generiert, kénn-
ten die konjunkturelle Entwicklung und die
Schwankungen der Konsumbereitschaft in den
relevanten regionalen Markten an Bedeutung
gewinnen. Seit 2022 hatten sich erstmals auf-
grund der allgemeinen konjunkturellen Lage
und der starken Inflation in Verbindung mit ge-
ringeren verfiigbaren Einkommen eine Eintri-
bung seitens der Verbraucher und vor allem
ein verandertes Reiseverhalten gezeigt.

In den relevanten Regionen und Tatigkeitsge-
bieten der eak hat sich die konjunkturelle Lage

im vergangenen Jahr wie folgt entwickelt:

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) geht in

seiner Einsch&atzung aus April 2026 davon aus,
dass sich das globale Wirtschaftswachstum im
Jahr 2025 auf 3,4 % beladuft und hatte dieses da-
mit gegenliber der Prognose aus Januar um 0,1
Prozentpunkte nach oben korrigiert. Dement-
sprechend zeigte sich die Weltwirtschaft erneut
insgesamt stabil. Fir die Eurozone berechnete
der IWF ein Wirtschaftswachstum von 1,4 %. Die
gedampfte Wachstumsrate sei auf weiterhin be-
stehende strukturelle Probleme zurtickzufiih-
ren: Im Vergleich zu anderen Regionen profitiere
der Euroraum weniger von dem jingsten, tech-
nologiegetriebenen Investitionsschub. Darlber
hinaus ist die Eurozone von anhaltenden Effek-
ten des dauerhaften Anstiegs der Energiepreise
seit Beginn des Ukrainekrieges belastet.

Die deutsche Wirtschaft hat sich 2025 zwar wei-
ter stabilisiert, allerdings auf niedrigem Niveau:
Das Wachstum in Deutschland lag nach Auswer-
tung des IWF bei 0,2 % nach -0,2 % im Vorjahr.
Damit stellte Deutschland im Jahr 2025 im Euro-
raum das Schlusslicht. Aufstrebend zeigen sich
im Euroraum auch weiterhin die fiir die Erlebnis
Akademie wichtigen Regionen in Osteuropa. Die
Wachstumsraten in den Landern mit Aktivitat
oder Planungen der eak waren wie folgt: Kroa-
tien 3,2 %, Slowenien 1,1 %, Tschechien 2,5 % und
Slowakei 0,8 %, Irland 12,3 %.

Der europaische Tourismus entwickelte sich
2025 grundsatzlich gut. Die Europaische Rei-
sekommission (ETC) stellt einen Anstieg der
Ankiinfte in Europa (inklusive Reisende inner-
halb Europas) im Bereich der Freizeitreisen auf
919 Mio. Menschen fest, und damit ein Plus von
2,3 % gegenuber dem Vorjahr und 5,8 % gegen-
Uber dem Niveau von 2019 (vor Pandemie).

Wettbewerbsumfeld
Baumwipfelpfade bieten naturnahe und natur-

orientierte Freizeitgestaltung. Die Ausrichtung
und die Angebote der eak entsprechen in vielen

Bereichen Naturparks und vor allem Biospha-
renreservaten. Den Besuchern werden Wissen
und Fahigkeiten sowie neue Perspektiven und
Erfahrungen vermittelt. Baumwipfelpfade z&h-
len zu den Outdoor-Freizeitangeboten natur-
nahen Charakters. GemaB der Klassifikation der
Wirtschaftszweige des Statistischen Bundesam-
tes kénnen die Naturerlebniseinrichtungen der
eak im Abschnitt Kunst, Unterhaltung und Erho-
lung, speziell in der Unterklasse Erbringung von
Dienstleistungen des Sports, der Unterhaltung
und der Erholung eingeordnet werden. Auf-
grund des nachhaltigen Angebots, der Stand-
orteigenschaften und des Erlebnischarakters
der Einrichtungen ist eine Brancheneinordnung
aber ebenso in die Klassen botanische und zoo-
logische Géarten sowie Naturpark und Vergni-
gungs- und Themenparks méglich und durch
die naturnahe Ausrichtung vermutlich mehr und
mehr angezeigt.

Als Freizeiteinrichtungen stehen die Naturerleb-
niseinrichtungen der eak grundsétzlich im Wett-
bewerb mit anderen Freizeitattraktionen, wie
z. B. Fun-, Freizeit-, Tier- und Themenparks.
Durch die stringente Ausrichtung der Angebo-
te der eak auf Naturerlebnisse grenzt sich das
Unternehmen jedoch deutlich von den Anbie-
tern vorgenannter Freizeitangebote ab, was
daher eine klassische Wettbewerbsanalyse er-
schwert. Insbesondere die Schnelllebigkeit der
Funpark-Attraktionen steht in einem deutlichen
Gegensatz zur dauerhaften Faszination und An-
ziehungskraft der Natur. Dabei profitiert die eak
einerseits vermehrt von Werten wie Gesundheit,
Natur, Lernen von der Natur, wissensbasierte
Okonomie sowie Nachhaltigkeit, und anderer-
seits von der groBen Popularitat einer natur-
orientierten Freizeitgestaltung.

Die Anzahl der Baumwipfelpfade und &hn-
licher Konzepte, die seit Eréffnung des ersten
Baumwipfelpfads der eak 2009 im Nationalpark
Bayerischer Wald erbaut wurden, ist in den ver-
gangenen Jahren erheblich gestiegen. Teilweise

unterscheiden sich die Pfade zwar stark in ihrer
Konzeption, insbesondere beztiglich der Barrie-
refreiheit, Pfadlange und Vorhandenseins eines
Aussichtsturms, lassen aber gleichzeitig einen
Markttrend zur naturnahen Freizeitgestaltung
erkennen: Im DACH-Raum bestehen zum Ende
des Jahres 2025 insgesamt 34 Anlagen, davon 22
in Deutschland, sechs in Osterreich, und sechs
in der Schweiz. An funf der deutschen Standorte
und einem Standortin Osterreich ist die Erlebnis
Akademie AG Erbauer und Betreiber und damit
groBter Anbieter auf dem deutschsprachigen
Markt. In Tschechien gibt es derzeit zwei Baum-
wipfelpfade, wovon einer ein Joint Venture der
eak ist. In der Slowakei, Slowenien und Frank-
reich befindet sich jeweils ein Baumwipfelpfad,
erbaut und betrieben durch die Erlebnis Aka-
demie oder in der Slowakei durch einen Joint-
Venture-Partner. In Polen gibt es drei Baum-
wipfelpfade und in den Ladndern Danemark und
GroBbritannien jeweils eine Anlage von anderen
Anbietern. In Irland betreibt die Erlebnis Akade-
mie zusammen mit einem Joint-Venture-Partner
den derzeit einzigen Baumwipfelpfad.

Nach eigenen Recherchen findet sich am Markt
neben der eak bislang kein Anbieter, der mit
mehr als einem Baumwipfelpfad vertreten ist.
Die Konzepte der einzelnen Anbieter unter-
scheiden sich zum Teil deutlich in einigen Be-
reichen, wie der GréBe und der Bauweise der
Anlagen oder der Ausrichtung auf bestimmte
Zielgruppen.

Sonstige Rahmenbedingungen

Nach bisherigen Erfahrungen haben Wetterkon-
ditionen auf das Besucheraufkommen eine weit-
aus signifikantere Auswirkung als gesamtwirt-
schaftliche Rahmenbedingungen. Dazu werden
fortwdhrend retrospektiv Datenerhebungen
vorgenommen, um die Korrelationen aus Wet-
tersituationen und Besuchernachfrage im Laufe
der Zeit besser beurteilen zu kénnen. Die bis-



herigen Erhebungen deuten klar darauf hin, dass
ein qualitativer Zusammenhang aus Wetterbedin-
gungen und Besucherzustrom (z. B. Regendau-
er/-mengen (-), Sonnenscheindauer (+) in Verbin-
dung mit der Temperatur, der Jahreszeit (Ferien,
Wochenenden) und anderen Faktoren (z. B. lokal
konkurrierende Freizeitangebote)) besteht.

2.2 GESCHAFTSVERLAUF

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2025 konnte
die Erlebnis Akademie durch gezielte Kosten-
senkungs- und StrukturierungsmaBnahmen
wohl die Trendwende in der operativen Er-
gebnisentwicklung erreichen: Beim operativen
Ergebnis EBIT erzielte die Erlebnis Akademie
2025 0,9 Mio. € und lag damit im Rahmen der
Prognose in einer Bandbreite von 0,8 Mio. € bis
2,6 Mio. €. Auch beim EBITDA konnte eak mit
6,2 Mio. € die ausgegebene Prognose in der
Bandbreite von 6,1 Mio. € bis 7,9 Mio. € errei-
chen.

Bei der Besucherentwicklung zeigte sich erneut,
dass die in der Vergangenheit teilweise extre-
men Wettersituationen mit auBergewdhnlich
hohen Niederschlagen oder auf der anderen
Seite des Spektrums hoher Hitze und Trocken-
heit vor allem in Mitteleuropa inzwischen ver-
mehrt auftreten. Solche Extreme werden auch
in Zukunft nicht durch die Erlebnis Akademie
kontrollierbar sein. Das Unternehmen unter-
stellt, dass sich Wetterextreme Uber léangere
Zeitreihen hinweg nivellieren und isolierte Er-
eignisse auf Standort-, Regional- oder Jahres-
basis langfristig keine groBen Auswirkungen auf
den Gesamtkonzern entfalten werden.

Entsprechend zur leicht riicklaufigen Besucher-
entwicklung war auch der Umsatz mit 1,3 % hin-
ter dem Umsatz des Vorjahres geblieben. Das
Unternehmen erzielte einen Gesamtumsatz in
Héhe von 24,8 Mio. € und verfehlte damit den

prognostizierten Umsatz in der Bandbreite von
25,6 Mio. € bis 27,9 Mio. € leicht. Operativ kon-
zentrierte sich das Unternehmen Im abgelau-
fenen Geschéftsjahr auf die Weiterentwicklung
und den Ausbau der bestehenden Baumwipfel-
pfadstandorte zu Tagesdestinationen. Durch
erweiternde Attraktionen wie beispielsweise
Tiergehege, Adventure-Minigolfanlagen und
Hochseilparcours sollen durch einen vergleichs-
weisen geringen Kostenaufwand langfristig zu-
satzliche Umsatz- und Ertragspotenziale ge-
schaffen werden.

Die Besucherentwicklung der vollkonsolidierten
Standorte (ohne Minderheitsbeteiligung) stell-
te sich im Geschéftsjahr 2025 im Uberblick wie
folgt dar:

2.3 LAGE
2.31 ERTRAGSLAGE

Umsatzentwicklung

Die Erlebnis Akademie AG erzielte auf Ebene
des Konzerns im Jahr 2025 einen Umsatz in Héhe
von 24,8 Mio. € und lag damit leicht (-1,3 %) hin-
ter dem Umsatz des Vorjahres von 25,1 Mio. €
zurick. Das Umsatzziel, welches in der Band-
breite von 25,6 Mio. € bis 27,9 Mio. € gelegen
hatte, wurde leicht verfehlt. Konzernweit ergab
sich ein Besucherriickgang von 4,8 %, bedingt
durch die unterdurchschnittliche Performance
einzelner Standorte, die nicht vollstéandig aus-
geglichen werden konnte. Besonders der BWP

Besucherzahlen im Vergleich bi 2024 . 2025 Diff. in %

is 31.12. bis 31.12. 2024/25 2024/25
Besucher gesamt 1.900.005 1.807.996 -92.009 -4,8%
Besucher BWP gesamt 1.781.553 1.705.769 -75.784 -4,3%
- Deutschland Baumwipfelpfade (BWP) 976.635 951.916 -24.720 -2,5%
- Europa BWP (AT, FR, IR, SL, CZ/Krkonose) 677.994 597.291 -80.703 S1,9%
- International BWP (CA) 126.924 156.563 29.639 23,4 %
Besucher AW gesamt 118.452 102.227 -16.225 13,7 %
- Deutschland Abenteuerwalder (AW) 90.387 76.500 -13.887 -15,4 %
- Europa AW (FR) 28.065 25.727 -2.338 -8,3%

Elsass (Frankreich) und der BWP Avondale (Ir-
land) blieben hinter dem Planniveau zurick.
Bereits eine deutlich bessere Entwicklung zeigte
sich allerdings an den Standorten BWP Laurent-
ides (Kanada) und dem BWP Salzkammergut
(Osterreich). Insgesamt sieht das Unternehmen
an den einzelnen Auslandsstandorten noch wei-
teres Potential und sieht die Entwicklung 2025
als weiteren Ansporn in die richtige Richtung.

Auf Ebene der AG, die das Deutschlandge-
schaft vereint, erzielte die Erlebnis Akademie
im abgelaufenen Geschéaftsjahr einen Umsatz
von 13,3 Mio. € nach 13,0 Mio. € im Vorjahr. Die
Standorte in Deutschland konnten insgesamt
bei einem leichten Besucherriickgang beim Um-
satz leicht wachsen.

Im Bereich der kostenpflichtigen Erweiterungs-
angebote (Abenteuerwélder und sonstige) er-
zielte eak einen Umsatz von 0,6 Mio. € nach
0,7 Mio. € im Vorjahr. Der Anteil am Gesamtum-
satz lag damit bei 2,4 %.

Im Gastronomie- und Merchandise Bereich lag
der Konzernumsatz 2025 bei 2,5 Mio. € nach
2,6 Mio. € im Vorjahr.

Ertragsentwicklung

Das Konzernergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (EBITDA) lag im Geschéftsjahr 2025
bei 6,2 Mio. € und war damit gegenitiber dem
Vorjahreswert von 6,1 Mio. € um 2,0 % verbessert.
Die EBITDA-Marge lag mit 25,0 % leicht tiber dem
Niveau des Vorjahres von 24,2 %. In der eak AG
wurde ein EBITDA von 1,2 Mio. € nach -0,1 Mio. €
im Vorjahr erzielt. Das negative EBITDA im Vorjahr
resultierte aus den aus Vorsichtsgriinden erklar-
ten Forderungsverzichten mit Besserungsverein-
barung gegentiber den Téchtern in Osterreich. Im
Geschéaftsjahr 2025 wurden erneut Forderungs-
verzichte mit Besserungsvereinbarung gegen-
tber den Téchtern in Osterreich (0,4 Mio. €) und



Frankreich (1,95 Mio. €) erklart. Auf Konzern-
ebene hat der Forderungsverzicht keine Auswir-
kungen auf das Ergebnis.

Beim operativen Ergebnis (EBIT) erzielte eak im
Konzern 0,9 Mio. € und damit eine deutliche Ver-
besserung (+176,8 %) gegentiber dem Vorjahr von
0,3 Mio. €. Das Ergebnis der Erlebnis Akademie
lag sowohl beim EBITDA als auch beim EBIT in-
nerhalb der jeweils prognostizierten Bandbrei-
ten von 6,1 Mio. € bis 7,9 Mio. € (EBITDA) und
0,8 Mio. € bis 2,6 Mio. € (EBIT).

Auf Ebene der eak AG lag das EBIT 2025 bei
-0,2 Mio. € nach -1,9 Mio. € im Vorjahr. Die ne-
gativen EBIT-Werte in den beiden Geschafts-
jahren resultieren aus den vorgenommenen
Forderungsverzichten der Erlebnis Akademie
AG gegenliber den Tochtergesellschaften in
Osterreich und in Frankreich. Auf Konzernebene
haben die Forderungsverzichte keine Auswir-
kungen auf das Ergebnis.

Beim Konzernjahresergebnis vor Bericksich-
tigung des Anteils von Minderheitengesell-
schaftern erreichte eak 2025 -0,7 Mio. € und
damit eine deutliche Verbesserung gegentiber
dem Vorjahr von -1,6 Mio. €. Das Ergebnis je
Aktie betrug bei 2.524.856 im Umlauf befind-
lichen Aktien -0,27 €, nachdem es im Vorjahr
-0,64 € betragen hatte. Nach Berticksichtigung
des Anteils von Minderheitengesellschaftern
lag das Konzernjahresergebnis im Berichtsjahr
bei -0,9 Mio. € nach -2,1 Mio. € im Jahr zuvor.
Das Ergebnis je Aktie nach Bertcksichtigung
der Minderheitenanteile belief sich damit auf
-0,36 € (Vorjahr: -0,82 €).

Der Personalaufwand war im Jahr 2025 um 7,1 %
gegeniber dem Vorjahr reduziert und sank auf
9,7 Mio. €, nachdem er im Vorjahr bei 10,4 Mio. €
gelegen hatte. Die Personalkostenquote (in Rela-
tion zum Umsatz) sank im Konzern entsprechend
von 41,6 % im Vorjahr auf 39,1 % fur 2025. Auf Ebe-

ne der AG lag die Personalkostenquote bei 42,0 %
nach 47,1 % im Jahr 2024. Die Zahl der Mitarbei-
ter (ohne Vorstand und Auszubildende) lag 2025
im Erlebnis Akademie-Konzern bei 316 Personen
(213 FTE) und hatte im Vorjahr bei 331 Personen
(233 FTE) gelegen.

Der Materialaufwand im Konzern lag 2025 bei
2,5 Mio. € nach 2,7 Mio. € im Jahr zuvor. Die Ma-
terialaufwandsquote (in Relation zum Umsatz)
sank auf 10,3 % (Vorjahr: 10,7%). Auf Ebene der AG
erreichte der Materialaufwand 1,2 Mio. € (Vor-
jahr: 1,3 Mio. €).

Der sonstige betriebliche Aufwand stieg 2025 im
Konzern leicht von 7,1 Mio. € auf 7,2 Mio. € (+1,5 %).
In der AG lag der sonstige betriebliche Aufwand
bei 6,1 Mio. € (2024: 6,3 Mio. €). Darin sind die
Forderungsverzichte gegenlber den Toch-
tergesellschaften Osterreich und Frankreich
in Héhe von gesamt 2,35 Mio. € (gegenlber
2,4 Mio. € im Vorjahr) enthalten.

Auf Konzernebene wurden flr das Geschafts-
jahr 2025 planméaBige Abschreibungen in Héhe
von 5,3 Mio. € vorgenommen. Im Vorjahr hatten
die Abschreibungen bei 5,8 Mio. € gelegen.

Der Vorstand betrachtet die Ertragslage und Er-
tragsentwicklung der eak-Gruppe als akzepta-
bel aber noch nicht befriedigend.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzgewinn der
Erlebnis Akademie AG des Geschéftsjahres 2025
in Héhe von 3.593.617,81 € auf neue Rechnung
vorzutragen.

2.3.2 FINANZLAGE
Finanzmanagement

Das Finanzmanagement ist direkt dem Vorstand
zugeordnet und umfasst schwerpunktméBig das
Management der Kapitalstruktur, die Liquiditats-
steuerung, die jeweiligen Projektfinanzierungen
fur die einzelnen Baumwipfelpfadprojekte mit
einer Ublichen Laufzeit von zehn Jahren, die Zins-
absicherung sowie die Finanzmittelbeschaffung.
Der Finanzierungsbedarf des Wachstums sowie
der Investitionen wurden bisher vorrangig tber
Eigenkapital, selbst generierte operative Mittel
und langfristige projektbezogene Bankdarlehen
sichergestellt. Die Baumwipfelpfade werden
grundsatzlich Uber zehn Jahre finanziert. Eine
Ausnahme bildet lediglich der erste Baumwipfel-
pfad, der 2009 im Bayerischen Wald errichtet und
noch Uber 15 Jahre finanziert wurde. Die unter-
jahrigen Schwankungen im Liquiditatsbedarf, die
sich aus der Saisonalitat ergeben, werden neben
der vorhandenen Liquiditat zusatzlich durch Kon-
tokorrentrahmen oder Aktionarsdarlehen abge-
deckt. Damit verfligt eak Uber eine ausgewogene
Finanzierungsstruktur.

Aufgaben und Ziele des Finanzmanagements
sind die Sicherstellung der jederzeitigen Liqui-
ditat, der optimalen Finanzierungsstruktur fur
Neu- und Bestandsprojekte, der gleichzeitigen
Risikobegrenzung sowie die Steigerung des Un-
ternehmenswerts.

Kapitalstruktur

Das Grundkapital der Erlebnis Akademie AG lag
zum 31. Dezember 2025 bei 2.524.856,00 €, ein-
geteilt in 2.524.856 Stlickaktien ohne Nennbe-
trag.

Das Eigenkapital sankim Konzern zum 31. Dezem-
ber 2025 um 5,2 % von 22,7 Mio. € auf 21,5 Mio. €
und in der AG von 21,7 Mio. € auf 21,1 Mio. €.

Die rechnerische Eigenkapitalquote lag im Kon-
zern bei 44,5 % nach 43,8 % (AG: 2025 63,2 %; 2024
61,5 %).

Das Fremdkapital sank im Konzern zum Bi-
lanzstichtag von 28,3 Mio. € im Vorjahr auf
25,3 Mio. € im Jahr 2025. Die Nettoverschuldung
lag bei 23,2 Mio. € nach 26,2 Mio. € im Vor-
jahr. In der Muttergesellschaft reduzierte sich
das Fremdkapital von 13,2 Mio. € auf 11,4 Mio. €
und die Nettoverschuldung von 13,4 Mio. € auf
12,0 Mio. €.

Eine wesentliche GréBe im Rahmen der langfris-
tigen Verbindlichkeiten stellen die Verbindlich-
keiten gegentiber Kreditinstituten dar, die 2025
von 24,2 Mio. € auf 19,9 Mio. € zurlickgegangen
sind. Rickstellungen wurden im Konzern im Jahr
2025 in Hohe von 1,4 Mio. € gebildet, nachdem
die Ruickstellungen im Vorjahr bei 0,8 Mio. €
gelegen hatten. Die Ruckstellungen beinhalten
Steuerriickstellungen fir die G6sterreichische
Tochtergesellschaft:

Fir das Jahr 2023 wurde bei der 6sterreichischen
Tochtergesellschaft bereits im Geschéaftsjahr
2024 ruckwirkend eine Umsatzsteuerriickstel-
lung gebildet. Griinde fur diese unerwartet zu
bildende Ruckstellung waren eine Riicknah-
me und Anderung der Umsatzsteuerbescheide
2018 bis 2021 sowie ein so nicht zu erwartender
Bescheid flur 2022 durch die 6sterreichischen
Finanzbehdrden. Diese flihren zu einer moég-
licherweise nachtraglich zu entrichtenden Um-
satzsteuerzahlung flir die Geschéftsjahre 2018
bis 2025 in Héhe von mehr als 0,45 Mio. € auf
Ebene der 6sterreichischen Tochtergesellschaft,
Erlebnis Akademie GmbH, Gmunden. Die Erleb-
nis Akademie GmbH hat nach Rucksprache mit
Wirtschaftsprifern und Steuerberatern im Mai
2024 Beschwerde gegen die Steuerbescheide
eingelegt. Mit einer abschlieBenden Entschei-
dung in dieser Sache ist vermutlich im laufenden
Geschéftsjahr 2026 zu rechnen.



Analyse der Kapitalflussrechnung

Der Cashflow aus betrieblicher Geschéafts-
tatigkeit lag im Jahr 2025 im Konzern bei
6,1 Mio. €, was im Wesentlichen dem deutlich
verbesserten Periodenergebnis zuzuschrei-
ben ist. Im Vorjahr hatte der operative Cash-
flow bei 5,0 Mio. € gelegen. Der Mittelab-
fluss aus Investitionen lag 2025 bei 1,2 Mio. €,
nachdem im Vorjahr ein Zufluss von 1,0 Mio. €
verzeichnet wurde, der maBgeblich aus dem
Erlés von Anteilsverkdufen im Finanzanlage-
vermégen in Héhe von 1,3 Mio. € entstanden
war. Die Investitionen in das Anlagevermégen
im Vergleich lagen im Jahr 2025 bei 1,7 Mio. €
und im Vorjahr bei 0,8 Mio. €.

Die Finanzierungstéatigkeit fihrte 2025 im
Konzern insgesamt per Saldo zu einem Mittel-
abfluss von 3,9 Mio. € nach 6,8 Mio. € im Jahr
zuvor. Gepragt war die Finanzierungstatigkeit
im abgelaufenen Geschéftsjahr im Wesentli-
chen durch die Ruckfiihrung von Bankkrediten
in Héhe von 4,4 Mio. € (Vorjahr: 7,1 Mio. €).

Der Vorstand beurteilt die Finanzlage und
-entwicklung innerhalb der eak-Gruppe als
ausreichend.

2.3.3 VERMOGENSLAGE

Die Konzernbilanzsumme der eak sank gegen-
Uber dem 31. Dezember 2024 von 51,8 Mio. €
auf 48,3 Mio. €. In der eak AG lag die Bilanz-
summe bei 33,4 Mio. € (31. Dezember 2024:
35,2 Mio. €). Die wesentlichen Vermdgens-
gegenstande der Erlebnis Akademie-Gruppe
sind die eigenen Baumwipfelpfade. Sie wer-
den innerhalb der Sachanlagen bilanziert,
die zum 31. Dezember 2025 saldiert aus plan-
mé&Bigen Abschreibungen und aus getéatigten
InstandhaltungsmaBnahmen bei 38,3 Mio. €
(Vorjahr: 42,5 Mio. €).

Die inlédndischen Baumwipfelpfade wurden
bis 2019 grundsatzlich auf zehn Jahre ab-
geschrieben, der erste Baumwipfelpfad im
Bayerischen Wald als Ausnahme auf 15 Jahre.
Die (steuerbilanziellen) Abschreibungsdau-
ern im Ausland sind hiervon teilweise stark
abweichend. Neue Baumwipfelpfade werden
ab dem Geschéaftsjahr 2020 handelsbilanziell
auf 15 Jahre abgeschrieben, da die Gesell-
schaft durch die Erfahrungen der vergange-
nen Jahre an Know-how gewonnen hat und
die technische (und betriebswirtschaftliche)
Nutzungsdauer bei entsprechenden Instand-
haltungsmaBnahmen jetzt entsprechend lan-
ger prognostiziert.

Das gesamte Konzernanlagevermdégen sank
zum Bilanzstichtag von 44,0 Mio. € auf
39,6 Mio. €. Mit einem Anteil von 82,1 % am
Gesamtvermdgen pragt es die Konzernbi-
lanz entscheidend. Immaterielle Vermégens-
gegenstande sind in keinem nennenswerten
Umfang enthalten.

Im aktuellen Stadium der Umsetzung des Ge-
schaftsbereichs Merchandise und der Aktivi-
taten in der Gastronomie sind keine groBen
Vorrdte notwendig. Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen spielen bei der bis-
herigen Ausrichtung der eak auf Bargeschafte
im Rahmen der Ticketerlése fir die Baumwip-
felpfade keine Rolle und haben entsprechend
bilanziell nur eine geringe Bedeutung. Die
liquiden Mittel lagen zum Bilanzstichtag bei
3,5 Mio. € nach 2,9 Mio. € im Vorjahr.

Zu erwéhnen sind das kontinuierlich steigen-
de bargeldlose Geschéaft (Karten-/Handyzah-
lung) sowie die zunehmende Bedeutung von
Onlinetickets. Hier entstehen Zeitverziige von
ca. bis zu einer Woche, bis das Entgelt von den
entsprechenden Dienstleistern fur die Eintrit-
te der Gesellschaft zur Verfligung steht.

Der Vorstand erachtet die Vermoégenslage
und -struktur der Gesellschaft als gut bis be-
friedigend

2.3.4 GESAMTAUSSAGE ZUR WIRT-
SCHAFTLICHEN LAGE

Unter Berlcksichtigung der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage stellt der Vorstand fest,
dass zum Zeitpunkt der Aufstellung des zusam-
mengefassten Lageberichts die wirtschaftliche
Lage der eak-Gruppe und der AG als befrie-
digend bis ausreichend anzusehen ist. Bei der
geplanten Projektpipeline berlicksichtigt der
Vorstand die weiterhin hohen Unsicherheitsfak-
toren im Umfeld durch eine zuriickhaltende In-
vestitionspolitik.

2.4 NICHT-FINANZIELLE
LEISTUNGS-
INDIKATOREN

Nachhaltigkeit - Okologie und Okonomie im
Einklang

Die eak leistet Beitrdge zur nachhaltigen Ent-
wicklung der Biosphére. Sie tut dies verstarkt
Uber die Tochter DoNature gGmbH. Es ist der
Anspruch der Erlebnis Akademie AG, neben dem
Erlebnis an sich (Héhe, neue Perspektive etc.)
auch das Umweltbewusstsein von moglichst
vielen Menschen positiv zu beeinflussen, sie auf
méglichst undogmatische, erlebnisreiche Weise
zu erreichen und wie die UNESCO-Biosphé&ren-
reservate einen Beitrag zur Bildung fir nachhal-
tige Entwicklung zu leisten. Fur die Umsetzung
im Naturerbe Zentrum Rigen (NEZR) erhielt die
eak bzw. die gemeinnutzige Tochtergesellschaft
DoNature gGmbH unter anderem eine Reihe von

der UNESCO vergebener Auszeichnungen.

Fir die Umsetzung der im Markt wohl einzigarti-
gen Bildungsangebote arbeiten die eak und die
DoNature mit renommierten Partnern wie der
Deutschen Bundesstiftung Umwelt (DBU), dem
Nationalpark Bayerischer Wald, dem Nationalpark
Riesengebirge (CZ), dem Naturpark Nordschwarz-
wald zusammen. Die eak sieht ihre Anlagen und
Angebote in der Tradition der UNESCO-Bio-
spharenreservate als Lernstatten der Bildung fur
nachhaltige Entwicklung und als touristische Ein-
richtungen. Wie die UNESCO erachtet die Erleb-
nis Akademie den (Oko-)Tourismus als Triebfeder
einer nachhaltigen Entwicklung.

Um die Ausrichtung auf Nachhaltigkeit zu doku-
mentieren, verpflichtet sich die eak dem Deut-
schen Nachhaltigkeitskodex. Um das Nachhal-
tigkeitsengagement der eak transparent und
vergleichbar fir Investoren und Besucher dar-
zustellen, wird jedes Jahr eine Entsprechen-
serklarung zum Kodex mit dem Jahresbericht
verfasst und nach Prifung durch den Rat fur
Nachhaltige Entwicklung den Aktiondren auf der
Unternehmenswebsite unter www.eak-ag.de/
eakag/ueber-uns/nachhaltigkeit/ dauerhaft zu-
génglich gemacht. Bereits seit 2018 wirtschaftet
die Muttergesellschaft eak AG CO2-neutral.

Schon jetzt erfullt die eak tiber die Bildungsan-
gebote hinaus viele Kriterien der Nachhaltigkeit
durch weitestmdglich umweltschonenden Bau
und Betrieb ihrer Anlagen, im Energiemanage-
ment und bei der Beschaffung. So ist beispiels-
weise das Umweltinformationszentrum im NEZR
das erste Passivhaus im &ffentlichen Bereich in
Mecklenburg-Vorpommern. Alle Anlagen sind
zu Uber 80 % aus Holz gefertigt, das méglichst
aus der Umgebung der Anlagen gewonnen
wird. Fur fast 100 % der beim Bau von Baumwip-
felpfaden verwendeten Holzprodukte liegen
FSC- und PEFC-Produktkettenzertifikate vor.



Kundenzufriedenheit und Wiederkommabsicht

Die eak fuhrt Gber die Umweltbewusstseinsbefra-
gungen hinaus auf ihren weitgehend ganzjéhrig
gedffneten Anlagen bis zu zehn Befragungen pro
Jahr durch. Sie erhebt dabei vor allem Werte zur
Kundenzufriedenheit und zum Wiederkommver-
halten. 2025 wurden insgesamt 3.009 Besucher
befragt gegentiber 3.046 im Jahr 2024. Uber alle
deutschen Anlagen, die Anlagen in Osterreich und
im Elsass sowie in Kanada und Irland hinweg ga-
ben 2025 84 % (Vj.: 87 %) der Befragten an, den be-
suchten Baumwipfelpfad wieder besuchen zu wol-
len und 94 % (Vj.: 93 %) wollen auch einen anderen
Baumwipfelpfad besuchen.

Diese hohen Werte fur die Wiederkommabsicht
sind ein Indikator fur die nach wie vor stabile Nach-
fragesituation. Die hohe Wiederkommabsicht wird
zusétzlich durch hohe Zufriedenheitswerte unter-
mauert, die sich aus der Bewertung der einzelnen
Angebote (bis zu 13 Merkmale) und des Gesamt-
angebots ergaben. Auf einer numerischen Analog-
skala (0 bis 10) bewerteten im Jahr 2025 die Befrag-
ten z. B. die Erlebnis- und Lernstationen mit @ 9,0
(2024: @ 9,0), die Konstruktion mit & 9,3 (2024: &
9,4), und das Preis-Leistungs-Verhéltnis mit & 8,0
(2024: & 8,2). Der Wert fur das Gesamtangebot lag
bei 9,0 gegentiber 9,2 im Vorjahr.

3. PROGNOSE-, RISIKO-
UND CHANCENBERICHT

3.1 PROGNOSEBERICHT

Gesamtaussage zur voraussichtlichen
Entwicklung

Die Erlebnis Akademie AG sieht insgesamt einen
intakten Markt im Bereich der naturnahen Freizeit-

gestaltung. Mit derzeit zwdlf Baumwipfelpfaden
und erweiterten Anlagen ist die Erlebnis Akademie
international sehr gut aufgestellt, um von wachsen-
den Besucherstromen und dem anhaltenden Inter-
esse an naturnaher Freizeitgestaltung langfristig zu
profitieren.

Als weltweit fihrender Anbieter beim Bau und Be-
trieb von Baumwipfelpfaden (gemessen an der Zahl
der realisierten BWP) besitzt das Unternehmen mit-
tel- und langfristig attraktive Projektanfragen und
-angebote aus aller Welt. Dies gilt aus Sicht des
Vorstands mittelfristig auch dann, wenn die aktuel-
len unsicheren Rahmenbedingungen durch starke
Preisauftriebe im Allgemeinen und im Baubereich
im Besonderen sowie die Lieferunsicherheiten kurz-
fristig eine zurlickhaltendere Investitionstatigkeit
erforderlich machen.

Prognose der gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftlichen Prognosen fiir das Jahr
2026 wurden mit dem Ausbruch des Krieges im
Iran und der darauffolgenden anhaltenden Blo-
ckade der StraBe von Hormus seitens der Wirt-
schaftsinstitute nach unten korrigiert. Fiir die Eu-
rozone wird 2026 ein Wachstum von 1,1% erwartet
und somit noch einmal eine verlangsamte Dyna-
mik als im Jahr 2025 (1,4 %). Die Risiken aus geo-
politischen Verwerfungen und der in Folge weiter
ansteigenden Preise (v. a. Energiepreise, Roh-
stoffpreise) sowie Verunsicherungen der Markte
durch die aktuell recht unstete US-amerikani-
sche Politik werden auch 2026 bestehen bleiben.
Fur die Erlebnis Akademie besteht ferner weiter
die Gefahr von méglichen Lieferkettenengpéas-

sen, die sich insbesondere auf die Planung von
Neustandorten und die Umsetzung von umsatz-
beitragenden Erweiterungsprojekten auswirken
kénnten.

Prognose der sonstigen Rahmenbedingungen

Der Vorstand hat unter 2.1 klimatische Rahmen-
bedingungen als relevant fiir die Ertragslage
der eak identifiziert und deren Auswirkungen
skizziert. Prognostisch lasst sich fir das Jahr
2026 zum jetzigen Zeitpunkt noch keine Aussa-
ge treffen, welchen Anteil der Einfluss des Wet-
ters auf das Besucheraufkommen bis zum Jah-
resende haben wird. Insbesondere tber die fir
das Geschéaft wesentlichen Monate im dritten
Quartal und des Oktobers kann zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Berichts noch keine Aussa-
ge getroffen werden. Grundsétzlich sind gerade
in den letzten Jahren recht haufig Extremwet-
tersituationen aufgetreten. Das Unternehmen
geht aktuell nicht davon aus, dass sich solche
Situationen dauerhaft und in RegelmaBigkeit
zeigen werden. Entsprechende Anzeichen sind
im 10-Jahres-Durchschnitt noch nicht deutlich
erkennbar oder prognostizierbar, aber werden
weiter beobachtet.

Prognose der branchenspezifischen
Rahmenbedingungen

Die unter 2.1 beschriebene Konzentration bei Erleb-
nisparks wird nach Ansicht des Vorstands weiterge-
hen. Ebenso wird die Entwicklung auf dem Markt
der Naturerlebniseinrichtungen, v. a. der Baumwip-
felpfade, fortschreiten. Die Erlebnis Akademie geht
davon aus, dass sich die Branche weiter im Expansi-
onsprozess befindet. Mit dem groBen Zielgruppen-
potenzial von nahezu allen Menschen bis zu einem
Alter von 80+ und den Trends ,Natur erleben” und
ynachhaltige Entwicklung” sieht der Vorstand den
Markt der Naturerlebniseinrichtungen und der da-
mit verbundenen Dienstleistungen als weiterhin
wachsend. Im européischen Ausland stellt sich die

Situation in Bezug auf die Entwicklung des Marktes
fur Naturerlebniseinrichtungen wie Baumwipfel-
pfade differenzierter dar als in Deutschland, wo
derzeit bereits eine recht hohe Anzahl an entspre-
chenden Einrichtungen vorhanden ist. In Osterreich
und der Schweiz wurde in den vergangenen Jahren
bereits stark aufgeholt, wéhrend es im sonstigen
Europa bislang nur ein geringes Angebot gibt: In
Tschechien zwei Pfade, in Polen drei und in Déne-
mark, der Slowakei, Slowenien, Frankreich, Eng-
land und Irland jeweils einen.

Grundsétzlich orientieren sich immer mehr Lander
in West- und Mitteleuropa im Wettbewerb auf dem
Tourismusmarkt starker am Thema ,Natur erleben”
und propagieren 6kologische Formen des Touris-
mus. Dazu mag die zunehmende Urbanisierung in
den meisten Léandern beitragen, aber auch ein zeit-
verzdgertes, steigendes Bewusstsein fir Themen
der Natur und der Umweltbelastung. Dies gilt vor
allem auch fur Lander wie Tschechien, Polen, Slo-
wakei und Slowenien, wo mit der Verbesserung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen das Interes-
se an der Natur und ihrem Erhalt steigt. In Frank-
reich, Irland oder Spanien gibt es Bestrebungen,
naturorientierten Tourismus auszubauen und das
Potential geschiitzter Gebiete durch die Etablie-
rung unterschiedlicher Formen von Oko-Tourismus
besser zu nutzen und damit die wirtschaftlichen
Bedingungen in den meist dezentral gelegenen
Schutzgebieten zu konzentrieren und zu verbes-
sern. Naturerlebniseinrichtungen wie Baumwip-
felpfade sind im européischen Ausland noch die
Ausnahme. Das Potential zur Entwicklung solcher
Einrichtungen ist nach Ansicht des Vorstands vor-
handen und steigt weiter an.



Im Jahr 2026 wird sich die Erlebnis Akademie zum
einen darauf konzentrieren, die Besucherzahlen
an den einzelnen Standorten zu erhéhen. Insbe-
sondere soll dies weiter tiber umfangreiche neue
digitale MarketingmaBnahmen, die sich unter
anderem vermehrt auf Social Media und Influen-
cer konzentrieren, vorangetrieben werden. Aber
auch neue Zusatzattraktionen, wie beispielswei-
se die seit 2024 an den meisten Baumwipfelpfa-
den eingefihrte Illumination zur Winterzeit, das
Barengehege in Krkonose, Adventure-Golf An-
lagen wie erstmals 2026 im Schwarzwald oder
weitere Tunnelrutschen etc. sollen das Besucher-
aufkommen mehren. Die Erlebnis Akademie geht
davon aus, dass insbesondere die Standorte,
die zuletzt aufgrund von Wetter und Besucher-
verschiebung nicht ihr volles Potenzial entfalten
konnten, im laufenden Geschéaftsjahr durch ent-
sprechende MaBnahmen geférdert werden und
eine starkere Marktdurchdringung maéglich sein
wird. Zudem ist denkbar, dass durch die wach-
senden Unsicherheiten durch die geopolitischen
Spannungen, die US-Zollpolitik und AuBenpolitik
wieder vermehrt Inlandsreisen getatigt werden.
Das kdnnte vor allem fir Quebec, Kanada, zutref-
fen. Aber auch in Europa scheinen Reisende 2026
in der Region zu bleiben. Laut einer Erhebung
der European Travel Commission (ETC) werden
Européder in diesem Sommer klar Reisen inner-
halb Europas préaferieren (90 %), wobei ein hoher
Anteil von Reisenden auch grenziiberschreitende
Reisen in der Region plant (65 %).

Neubauprojekte und Neustandorte sind in der
Planung und Finanzierungsoptionen werden ge-
prift. Erste Bauvorhaben kénnten je nach Verlauf
2026/27 beginnen (siehe Projektpipeline unter
Punkt 1.2). Darlber hinaus geht die Etablierung

der Bereiche Komplementoren-Marketing und
der Ausbau der Bildungsangebote (hauptséach-
lich tber die DoNature gGmbH) 2026 weiter.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Die Erlebnis Akademie erwartet fur das Jahr 2026
unter der Voraussetzung, dass sich keine wei-
teren Einschrénkungen der Reisetatigkeit z. B.
durch starken Preisauftrieb ergeben, einen Kon-
zernumsatz in der Bandbreite von 25,7 Mio. € bis
27,6 Mio. €. Auf Konzernebene rechnet das Un-
ternehmen mit einem EBITDA von 6,2 Mio. € bis
7,4 Mio. € und einem operativen Ergebnis (EBIT)
von 1,0 Mio. € bis 2,2 Mio. €.

Zum Zeitpunkt der Erstellung der Prognose Anfang
Mai 2026 ist noch nicht klar, wie sich zunehmen-
de geopolitische Risiken auf den Geschéaftsverlauf
auswirken werden. Bei zunehmender Eskalation im
Nahen Osten sowie dem Ukrainekrieg und damit
verbundenen volkswirtschaftlichen Verwerfungen
sind negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Erlebnis Akademie
nicht auszuschlieBen.

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Bei den nicht-finanziellen Leistungsindikatoren
rechnet der Vorstand durch den Ausbau der Do-
kumentation des nachhaltigen Verhaltens und
Wirtschaftens bei gleichzeitiger Erfullung der fi-
nanziellen Ziele der eak mit einer Zunahme der
Glaubwiirdigkeit sowohl bei Investoren als auch
bei Endkunden und damit sukzessive mit gréBerem
Interesse an der Erlebnis Akademie AG sowohl bei
potenziellen Investoren als auch bei Endkunden.
Bei den Zufriedenheitswerten und dem Wieder-
kommverhalten der Endkunden rechnet der Vor-
stand fur das Jahr 2026 nicht mit einer signifikan-
ten Anderung. Die Erlebnis Akademie schatzt die
Gesamtbesucherzahl fur das Jahr 2026 auf ca. 1,85
bis 2,00 Mio. fur alle vollkonsolidierten Standorte
inkl. der Besucher der Abenteuerwalder. Fur alle
Standorte zusammen rechnet der Vorstand mit

einer Gesamtbesucherzahl von 2,15 bis 2,30 Mio.
Hinweis auf Unsicherheiten im Ausblick

Der Vorstand weist darauf hin, dass es sich bei
den Ausfihrungen und Informationen um zu-
kunftsbezogene Aussagen handelt mit der
Konsequenz, dass die tatsdchlichen Ergebnisse
wesentlich von den Erwartungen tber die vor-
aussichtliche Entwicklung abweichen kénnen.
Hinsichtlich der im Rahmen des Prognosebe-
richts darzustellenden Risiken verweisen wir
auch auf den Risikobericht. Dem Prognosebe-
richt liegt ein Prognosezeitraum bis zum 31. De-
zember 2026 zugrunde.

3.2 RISIKOBERICHT

Strategische und marktbezogene Risiken

Der Vorstand sieht wesentliche externe Risi-
ken in einem zunehmenden Wettbewerb um
attraktive Standorte, derzeit insbesondere in
Deutschland und perspektivisch europaweit.
Zusatzlich bestehen Risiken durch niedrige
Markteintrittsbarrieren sowie durch ein sich
wandelndes Nachfrageverhalten der Besu-
cher. Auch der Eintritt weiterer Wettbewerber
aus dem offentlichen und gemeinnitzigen
Sektor kann die Marktposition beeinflussen.
Trotz umfassender Marktbeobachtung sowie
qualitativer und quantitativer Standortana-
lysen besteht das Risiko, Standorte zu entwi-
ckeln, die die wirtschaftlichen Erwartungen
nicht erfullen.

Um solchen Risiken entgegenzuwirken, be-
treibt die Erlebnis Akademie eine kontinuier-
liche Markt- und Wettbewerbsbeobachtung
und stitzt Investitionsentscheidungen auf
fundierte Standortanalysen sowie Machbar-
keitsstudien. Dariber hinaus werden Ge-
schaftsmodelle laufend weiterentwickelt, um
auf verénderte Nachfrage- und Marktbedin-
gungen angemessen reagieren zu kénnen.

Operative Risiken (inkl. Investitions- und
Projektrisiken)

Die Planung und Umsetzung der Projekte ist mit
komplexen und teils langwierigen Genehmigungs-
und Abstimmungsprozessen verbunden. Hierzu
zahlen insbesondere Flachennutzungsplanande-
rungen, Umwelt-, Verkehrs- und Waldumwand-
lungsverfahren. Verzégerungen, Anpassungen von
Projektkonzepten, Standortverlagerungen oder
Projektabbriiche sind mdoglich und kdénnen zur
Abschreibung bereits getéatigter Vorinvestitionen
fuhren. Dartber hinaus kénnen steigende Preise
und eine erhdhte Volatilitat im Bau- und Konsum-
sektor sowie Unsicherheiten in den Lieferketten
zu Kostensteigerungen und zeitlichen Verzége-
rungen fihren. Dies kann Projektverschiebungen
oder -absagen, zusatzlichen Finanzierungsbedarf
sowie geringere Projektrenditen nach sich ziehen.

Ein weiteres Risiko besteht in der Auswahl und Zu-
sammenarbeit mit Partnern, insbesondere im Rah-
men internationaler Projekte.

Das Unternehmen begleitet Projekte durch struk-
turierte Planungs- und Prifprozesse und bindet
friihzeitig erfahrene interne sowie externe Exper-
ten in Genehmigungsverfahren ein. Kostenent-
wicklungen, Projektfortschritte und Lieferketten
werden laufend Uberwacht. Zudem werden ver-
starkt Kooperationsmodelle wie Joint Ventures ge-
nutzt, um Risiken zu teilen. Die Auswahl von neuen
Partnern erfolgt auf Basis standardisierter Due-
Diligence-Verfahren.

Finanzielle Risiken (inkl. Bewertungsrisiken)

Ein zentrales Risiko liegt in der kapitalintensiven
Struktur der Anlagen bei gleichzeitig vergleichs-
weise geringem Substanzwert. Der
schaftliche Wert des Anlagevermégens hangt
maBgeblich vom funktionierenden Geschéfts-
modell ab. Sollte dieses an Attraktivitat ver-
lieren, kénnen Rickbauverpflichtungen ent-
stehen, deren Kosten nicht vollstédndig durch

wirt-



Verwertungserlése gedeckt sind. Aktuell wird
ein negativer Saldo aus Rickbaukosten und
-erlésen im Bereich von etwa 150.000 bis
250.000 € je Baumwipfelpfad erwartet, soweit
Ruckbauverpflichtungen bestehen.

Ein wesentliches Risiko besteht zudem in der
Werthaltigkeit von Anlagevermégen und Be-
teiligungen. Dieses Risiko kann sich insbeson-
dere bei einzelnen Standorten materialisieren,
die bislang hinter den Erwartungen zurlck-
geblieben sind oder durch externe Faktoren
belastet waren. In solchen Fallen kénnen au-
BerplanméaBige Abschreibungen erforderlich
werden, wenn prognostizierte Umsatzziele
nicht erreicht werden oder von einer dauer-
haften Wertminderung auszugehen ist.

Fir das Geschéaftsjahr 2026 ist hierbei ins-
besondere der Standort Elsass, Frankreich,
von erhéhter Relevanz. Der Vorstand geht in
Frankreich durch die ergriffenen MaBnahmen
und durch die sich andeutenden besseren
Rahmenbedingungen durch weitere Inves-
toren schon kurzfristig von einem deutlichen
Umsatzwachstum, einer Ergebnisverbesse-
rung und sukzessive in den n&achsten Jah-
ren nachhaltig von Gewinnen aus. Sollte sich
nach Abschluss der ersten zehn Monate 2026
kein deutlicher Umsatzzuwachs abzeichnen,
ist eine unterjdhrige auBerplanméaBige Ab-
schreibung vorgesehen. Nach den umsatz-
starksten Monaten Juli bis Oktober kann die
Gesellschaft die angestrebte Zielerreichung
schon gut absch&tzen. Bei einer auBerplan-
maéaBigen Abschreibung wiirde die Beteiligung
in der Bilanz der Mutter um den Betrag abge-
schrieben, um den die abdiskontierten erwar-
teten freien Cashflows den Beteiligungsansatz
unterschreiten. Der aktuelle Beteiligungsan-
satz fur Frankreich betrédgt 1,31 Mio. €. Das
Risiko einer moéglichen Wertberichtigung hat
dabei keinen Einfluss auf die operative Tatig-
keit und Leistungsféhigkeit am Standort. Ein

weiteres Risiko besteht in der Finanzierung
der Projektpipeline. Sollte es nicht gelingen,
ausreichend Kapital einzuwerben, kénnte
dies die Realisierung entsprechender Projek-
te verzégern oder sogar unterbinden. Eben-
so kénnten Gewinnausschuttungen oberhalb
des freien Cashflows die finanzielle Stabilitat
beeintrachtigen. Zusatzlich besteht ein Risiko
im Zusammenhang mit Férdermitteln, da bei
Nichteinhaltung von Forderkriterien erhalte-
ne Mittel ganz oder teilweise zuriickgefordert
werden kénnen.

Fir die Vermeidung finanzieller Risiken bildet
die Erlebnis Akademie angemessene Ruck-
stellungen fur identifizierte Verpflichtungen
und Uberprift regelméaBig die Werthaltig-
keit von Vermdégenswerten und Beteiligun-
gen. Die wirtschaftliche Entwicklung einzel-
ner Standorte wird kontinuierlich Gberwacht
und bei Bedarf werden friihzeitig geeignete
GegensteuerungsmaBnahmen eingeleitet.
Darliber hinaus verfolgt das Unternehmen
eine langfristig ausgerichtete und diversi-
fizierte Finanzierungsstrategie. Férdermdog-
lichkeiten werden gezielt ausgeschopft, wie
der Baumwipfelpfad im Bayerischen Wald,
das Naturerbe Zentrum Rugen, das Projekt
Baumwipfelpfad Saarschleife (und der dor-
tige Abenteuerwald), der Baumwipfelpfad
Usedom, der Baumwipfelpfad Salzkammergut
und der Baumwipfelpfad Elsass sowie in ge-
ringem MaBe auch der Baumwipfelpfad in Ka-
nada zeigen. Die Einhaltungsvoraussetzungen
von Férdermitteln werden laufend tiberwacht.

Externe Risiken (Umwelt, Pandemie, hohere
Gewalt)

Zunehmende Extremwetterereignisse stel-
len ein relevantes Risiko dar, insbesondere in
stark saisonabhangigen Geschéaftsmodellen.
Dartber hinaus hat die COVID-19-Pandemie

gezeigt, dass globale Krisen den Geschéfts-
betrieb erheblich beeintrachtigen oder tem-
porar zum Stillstand bringen kénnen. Auch
kiinftig konnen vergleichbare Ereignisse nicht
ausgeschlossen werden.

Zusétzliche externe Einflisse wie Naturkatas-
trophen haben in der Vergangenheit bereits
negative Auswirkungen auf einzelne Stand-
orte gehabt.

Darliber hinaus bestehen geopolitische Risi-
ken, insbesondere infolge internationaler Kon-
flikte wie des Ukraine-Kriegs oder aktueller
Spannungen im Nahen Osten. Solche Entwick-
lungen kénnen zu erheblichen Stérungen glo-
baler Lieferketten, steigenden Energie- und
Rohstoffpreisen sowie erhéhter Unsicherheit
fihren. Dies kann sich sowohl auf Investitions-
kosten als auch auf die operative Geschéafts-
entwicklung auswirken. Zudem kénnen geo-
politische Spannungen zu einer Verschiebung
internationaler Touristenstréme flihren und
das Nachfrageverhalten von Besuchern ver-
andern. In der Folge kénnen einzelne Stand-
orte unterschiedlich stark von Nachfragerick-
géngen oder -verlagerungen betroffen sein.

Das Unternehmen integriert geopolitische
Entwicklungen systematisch in seine laufende
Risikolberwachung sowie in Investitions- und
Standortentscheidungen. Zur Begrenzung von
Nachfragerisiken wird eine breite geografi-
sche Diversifikation der Standorte innerhalb
der OECD verfolgt, um regionale Nachfra-
geschwankungen infolge veranderter Tou-
ristenstrome auszugleichen. Darliber hinaus
werden Beschaffungs- und Projektplanungen
regelméaBig Uberprift und, soweit méglich, an
verdnderte Rahmenbedingungen angepasst.
Die im Rahmen vergangener Krisen gewonne-
nen Erkenntnisse werden genutzt, um Notfall-
und Reaktionskonzepte kontinuierlich weiter-
zuentwickeln und die Resilienz gegenuber
externen Schocks zu erhéhen. Zudem werden

Umwelt- und Wetterrisiken noch stérker in der
Standortplanung berticksichtigt.

Gesamtrisiko und Ergebnisunsicherheit

Es besteht das Risiko, dass mehrere der ge-
nannten Faktoren gleichzeitig eintreten oder
sich gegenseitig verstarken. Insbesondere an-
haltend schwache Standortentwicklungen in
Kombination mit externen Belastungen kon-
nen die Ertragslage nachhaltig beeintrachti-
gen.

Eine gewisse Volatilitat der Geschéafts- und
Ergebnisentwicklung an den verschiede-
nen Standorten ist Bestandteil des Business-
modells und Teil des Risikoprofils. Einzelne
Standorte kénnen auch Uber mehrere Perio-
den hinter den Erwartungen zurickbleiben.
Gleichzeitig geht das Management davon aus,
dass alle Standorte aufgrund der umfangrei-
chen Standort-Analyse, des funktionierenden
Business-Modells durchweg das Potenzial ha-
ben, auch nach sich materialisierenden Risiken
wieder in die Gewinnzone zurlickzukehren.

Das Unternehmen verfugt iiber einintegriertes
Risikomanagementsystem, das eine frihzei-
tige Identifikation, Bewertung und Steuerung
wesentlicher Risiken erméglicht. Ergédnzend
erfolgen regelméaBige Controlling- und Pla-
nungsprozesse sowie Szenarioanalysen, um
auf veranderte Rahmenbedingungen zeitnah
reagieren zu kénnen.

3.3 CHANCENBERICHT

In den Ausfiihrungen des Lageberichts wurde an
einer Reihe von Stellen schon auf die konkreten
markt- und branchenspezifischen Chancen hin-
gewiesen. Deswegen verzichtet der Vorstand im
Einzelnen auf die redundante Darstellung der
Chancen.



Die kurzfristigen Chancen fur 2026/2027 mit
den aktuell bestehenden zwélf internationalen
Baumwipfelpfadstandorten schéatzt der Vor-
stand als Uberwiegend gut bis befriedigend
ein. Weitere Chancen ergeben sich aus den
Umsetzungen von Standorterweiterungen (Il-
luminationen, Tierfreigehege, Adventure-Golf,
Rutschen etc.) sowie aus den ab 2027/28 ff. ge-
planten Neustandorten. Deren Umsetzung kann
erst bei verlasslichen Rahmenbedingungen (Fi-
nanzierung, Preise, Lieferketten, Zinsen) zeitlich
genauer eingeordnet werden.

Mit den schon konkreten Plénen, den Vorpla-
nungen und den Sichtungen fir die dargestell-
ten Naturerlebniseinrichtungen und der Vision
des sukzessiven Ausbaus einzelner Standorte zu
groBen Naturerlebnisparks sieht der Vorstand
mittelfristig wie auch langfristig groBe Chancen
zu stabilem Umsatz- und Ertragswachstum.

Bad Koétzting, 15.05.2026

(Christoph BlaB)




AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

. Im

1.

Il.Sa

Ubertrag

materielle Vermdgensgegensténde

entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten

chanlagen

. Grundstuicke, grundstticksgleiche

Rechte und Bauten einschlieBlich der

Bauten auf fremden Grundstiicken 4.708.305,21

. Technische Anlagen und Maschinen 31.020.599,62
. Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 1.489.200,30
. Geleistete Anzahlungen und

Anlagenim Bau 1.109.421,18

Finanzanlagen
. Anteile an verbundenen Unternehmen 25.000,00
. Ausleihungen an verbundene Unternehmen  150.000,00
. Beteiligungen 890.606,51
. Wertpapiere des Anlagevermégens 165.938,59
. Sonstige Ausleihungen 5.500,00

2025

in€

78.749,48

38.327.526,31

1.237.045,10

39.643.320,89

2024

in€

128.449,94

5.001.055,82

35.369.606,39

1.694.967,49

433.023,92

25.000,00

150.000,00

1.027.462,91

162.569,87

5.500,00

43.997.636,34

Ubertrag

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 404.273,54
2. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen  206.054,00
3. Fertige Erzeugnisse und Waren 1.555.285,71
4. Geleistete Anzahlungen 0,00

.Forderungen und sonstige
Vermégensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 288.879,68

- davon mit einer Restlaufzeit von unter einem
Jahr: 288.879,68 € / Vj: 478.309,18 €

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 27.950,07

- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr: 27.950,07 € / VJ: 3.513,66 €

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 48.603,84
- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr: 48.603,84 € / VJ): 27.988,92 €
4. Sonstige Vermbgensgegensténde 673.385,22

- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr: 673.385,22 € / V): 806.461,28 €

[ll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben,

Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

D. AKTIVE LATENTE STEUERN

SUMME Aktiva

2025
in€

39.643.320,89

2.165.613,25

1.038.818,81

3.518.272,52

596.071,49

1.299.140,99

48.261.237,95

2024
in€

43.997.636,34

377.088,30

50.762,62

1.421.746,27

0,00

478.309,18

3.513,66

27.988,92

806.461,28

2.898.556,00

511.274,94

1.182.893,23

51.761.257,75



PASSIVA
A. EIGENKAPITAL

|.  Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriucklage
IIl. Gewinnrticklagen
1. Gesetzliche Ricklage
2. Andere Gewinnrticklagen
IV. Eigenkapitaldifferenz aus
Wa&hrungsumrechnung
V. Gewinnvortrag
VI. Jahresfehlbetrag
VII. Ausgleichsposten flr Anteile and. Gesellschafter
Vill. buchmé&Biges Eigenkapital

600,00
21.412,05

B. RUCKSTELLUNGEN

1. Steuerrtiickstellungen 599.319,63

2. Sonstige Riickstellungen 819.687,40

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten 19.904.387,50
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: 5.252.177,64 € / VJ: 5.890.661,26 €
- davon mit einer Restlaufzeit von 1-5 Jahren
12.702.196,02 € /VJ): 14.763.882,44 €
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als

5 Jahren: 1.950.013,84 € / VJ: 3.506.674,64 €

2. Erhaltenen Anzahlungen auf Bestellungen 132.934,94
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: 132.934,94 € / VJ: 29.806,80 €
3. Verbindlichkeiten aus 798.483,35

Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: 798.483,35 € /VJ: 853.073,44 €

Ubertrag

2025

in€

2.524.856,00
14.945.894,00

22.012,05
-382.079,78
2.370.912,34
-897.870,55

2.910.965,12
21.494.689,18

1.419.007,03

43.749.502,00

2024

in€

2.524.856,00
14.945.894,00

600,00
21.412,05

-300.783,49
4.447.084,96
-2.076.172,62
3.106.168,83
22.669.059,73

204.394,09

620.040,57

24.161.218,33

29.806,80

853.073,44

48.537.592,96

Ubertrag

. Sonstige Verbindlichkeiten

SUMME Passiva

2025
in€

43.749.502,00

4. Verbindlichkeiten gegentiber

verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
25.896,24 € /VJ): 1.072,52 €

25.896,24

. Verbindlichkeiten gegentiber

Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
239.199,77 €/ VJ: 411.350,07 €

239.199,77

4.241.624,95 25.342.526,75
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr

€ 2.275.398,13 / VJ: 831.043,67
- davon mit einer Restlaufzeit
von 1-5 Jahren

€ 1.412.150,00 / VJ: 1.290.679,73
- davon mit einer Restlaufzeit
von mehr als 5 Jahren

€ 554.076,82 / VJ: 686.715,21

- davon aus Steuern

€ 452.328,03 / VJ: 269.216,61

- davon im Rahmen der

sozialen Sicherheit

€ 53.542,83 / V). 48.785,07

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 5.014,99

48.261.237,95

2024
in€

48.537.592,96

1.072,52

411.350,07

2.808.438,61

2.803,59

51.761.257,75



1. Umsatzerlése

2. Erhéhung oder Verminderung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

3. Andere aktivierte Eigenleistungen

4. Sonstige betriebliche Ertrage

a) Ubrige sonstige betriebliche Ertrage
5. Summe Erlése
6. Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen
7. Rohergebnis
8. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und Unterstitzung

9. Abschreibungen

a) Aufimmaterielle Vermdgensgegensténde
des Anlagevermégens und Sachanlagen

10. Sonstige betriebliche Aufwendungen

11. Zwischensumme

Ubertrag

2025
in€

24.802.600,71

155.291,38

187.167,98

315.959,64

25.461.019,71

-1.963.228,04

-581.011,39 -2.544.239,43

22.916.780,28

-8.045.598,26

-1.653.160,53 -9.698.758,79

-5.302.224,28

-7.204.019,99

711.777,22

711.777,22

2024
in€

25.116.857,05

2.053,60

78.340,79

742.158,30

25.939.409,74

-2.069.131,27

-613.324,83

23.256.953,64

-8.723.747,16

-1.716.110,61

-5.750.834,89

-7.099.385,01

-33.124,03

-33.124,03

Ubertrag

12.

Gewinnanteile von assoziierten Unternehmen

(Equity-Methode)

13.

14.

16.

18.

19.

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
- davon aus verbundenen
Unternehmen
€7.928,65/VJ:9.019,51

- davon Zinsertrége aus der
Abzinsung von Rickstellungen

€ 108.719,28 / VJ: 92.412,08

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

- davon Ertrag/-Aufwendungen aus der Zufiihrung
und Auflésung latenter Steuern
119.103,94 € / VJ: -379.669,56 €

Sonstige Steuern

. Ergebnis nach Steuern

Anteil der Minderheiten-
Gesellschafter am Jahresergebnis

Jahresfehlbetrag

2025
in€
711.777,22

271.112,81

129.608,37

-1.186.686,62

-516.742,65

-89.973,75

-680.904,62

-216.965,93

-897.870,55

2024
in€
-33.124,03

459.214,82

192.803,55

-1.396.465,40

-722.193,19

-103.523,93

-1.603.288,18

-472.884,44

-2.076.172,62






ALLGEMEINES

Die Erlebnis Akademie AG mit Sitz in 93444 Bad
Kotzting ist im Handelsregister des Amtsge-
richts Regensburg unter der Registernummer
HRB 8220 eingetragen.

Der Konzernabschluss wurde auf der Grund-
lage der Regelungen des Handelsgesetzbuchs
und des Aktiengesetzes sowie den Bestimmun-
gen der Satzung aufgestellt.

Die Konzerngewinn- und Verlustrechnung ist
nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.

ANGABEN ZUR
KONSOLIDIERUNG

Die Kapitalkonsolidierung erfolgte durch Ver-
rechnung des Beteiligungsbuchwerts bei der
Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigen-
kapital des Tochterunternehmens. Dabei ent-
standen keine Unterschiedsbetrage.

Die folgende Ubersicht auf Seite 29 zeigt die
neben der Erlebnis Akademie AG in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Gesellschaften.
Dabei wurde zwischen Vollkonsolidierung
und Einbeziehung nach den Grundséatzen der
Equity-Konsolidierung unterschieden. Bei den
Gesellschaften mit Fremdwahrungen wurden
fir den Ausweis der Werte in € die histori-
schen Umrechnungskurse angesetzt.

Die Erlebnis Akademie AG ist an der CHODNIK
KORUNAMI STROMOV s.r.o. (kurz CHKS ge-
nannt) mit Sitz Bratislava (Slowakei) mittelbar
Uber die ZAK und die SKSD in Héhe von 27,2 %

(80 % v. 34 %) beteiligt. Die CHKS geht seit 2021
in das Konzernergebnis nach den Grundséatzen
der Equity-Methode ein.

Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in
den Konzernabschluss einbezogen sind:

100%ige Tochtergesellschaft DoNature
gGmbH, Bad Kétzting

die Erlebnis Gastronomie GmbH, Chamerau,
an der die Erlebnis Akademie AG eine Be-
teiligung von 1,9 % halt

die Stezka Korunami Stromu C s.r.0., an der
die Erlebnis Akademie AG mittelbar zu 20 %
beteiligt ist

die franzésischen Gesellschaft Rambouillet
Nature mit Sitz in Sonchamp (Frankreich);
der Anteil der EAK AG am Stammkapital be-
trégt 3,7 %.

KONSOLIDIERUNGS-
GRUNDSATZE
VOLLKONSOLIDIERUNG

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Auf-
wendungen und Ertrage innerhalb des Konsoli-
dierungskreises wurden eliminiert.

KONSOLIDIERUNG NACH DER
EQUITY-METHODE

Ausgehend von den Anschaffungskosten der Be-
teiligung im Erwerbszeitpunkt wird der Beteili-
gungsbuchwert laufend an die Entwicklung des
Eigenkapitals des Beteiligungsunternehmens
angepasst. Fur den Beteiligungsansatz an der

CHODNIK KORUNAMI STROMOV  s.r.o.(CHKS)
stellt sich die Entwicklung im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr wie folgt dar:

Basis: Jahresabschluss CHKS zum 31.12.2025
Beteiligungshéhe der SKSD an der CHKS seit
2023:34 %

Anteil am gezeichneten Kapital
31.12.2024 (34 %): 3.400,00 €
Kapitalricklage
31.12.2025 (34 %): 136.000,00 €
Gewinnrucklage
31.12.2025 (34 %): 340,00 €
Gewinnvortrag
31.12.2025 (34 %): 377.428,79 €
Anteiliges Ergebnis
31.12.2025 (34 %): 271.112,81 €
Beteiligungsbuchwert

31.12.2025 der CHKS: 788.281,60 €



Name, Sitz der Beteiligungsunternehmen
Volkonsolidierung

Zazitkova Akademie s.r.o., (kurz ZAK genannt)*
ehem. Akademie Adrenalinovych Zazitku s.r.o., Prachatice (CZ)

Academia de Experiencias s.l. (kurz eakES genannt)
Cordoba (ES)

Erlebnis Akademie GmbH (kurz eak AT genannt)
Gmunden (AT)

Stezka Korunami Stromu Krkonose s.r.o. (kurz SKSK genannt)*
Janské Lazné (CZ2)

Stezka Korunami Stromu D s.r.o. (kurz SKSD genannt)*
Janské Lazné (CZ)

AKADEMIA PRYZGOD sp. z.0.0. (kurz APSO genannt)*
Warszawa (PL)

Pot med kro$njami Pohorje, d.o.o. (kurz PMKP genannt)
Ljubljana (SI)

EAK Sentiers des cimes inc. (kurz eakCA genannt)*
Montréal (CA)

Restaurants EAK Sentiers des cimes inc. (kurz eakCA-R genannt)** Montréal (CA)

eak France S.a.r.l. (kurz eakFR genannt)
Drachenbronn (FR)

EAK Ireland Tree Top Walks Limited (kurz eakIR genannt)
Carlingford (IR)

Equity-Methode

Chodnik Korunami Stromov s.r.o. (kurz CHKS genannt)
Bratislava (SK)

nicht konsolidiert

DoNature gGmbH (kurz DoN genannt)
Bad Kétzting (DE)

Stezka Korunami Stromu C s.r.o. (kurz SKSL genannt)**
Ceské Budejovice (CZ)

Die Erlebnis Gastronomie GmbH (kurz EGG genannt)
Bad Kétzting (DE)

Rambouillet Nature Sonchamp (Frankreich)

“in Euro bewertet mit historischen Kurs bzw. Durschnittskursen

“*in Euro bewertet mit Stichtagskurs bzw. Jahres-Durchschnittskursen

Werte zum Stichtag

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2025

31.12.2024
(Abschluss 2025 liegt noch nicht vor)

31.12.2025

31.12.2023

Stammbkapital

53.071.000 CZK
2.075.482,49 €

406.382,00 €

35.000,00 €

200.000,00 CZK
7.828,98 €

41.100.000 CZK
1.617.452,47 €

100.000,00 PLN
23.283,97 €

7.500,00 €

12.350.000,00 CAD
8.642.442,32 €

100,00 CAD
73,58 €

710.000,00 €

2.350.100,00 €

10.000,00 €

25.000,00 €

100.000 CZK
4.124,56€

79.000,00 €

(Abschluss 2024 und 2025 liegen noch nicht vor)

31.12.2023

2.700.000,00 €

(Abschluss 2024 und 2025 liegen noch nicht vor)

Beteiligungsquote
eak AG

100,00 %

100,00 %

100,00 %

80,00 %

80,00 %

80,00 %

80,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

51,00 %

27,20 %

100,00%

20,00 %

1,90%

3,70%

Eigenkapital

200.219.834 CZK
7.873.887,32 €

339.334,49 €

-1.710.143,97 €
75.716.834 CZK

3.122.987,61 €

110.252.354 CZK
4.503.593,07 €

-17.315,32 PLN
-4.096,65€

370.010,73 €
8.372.563,83 CAD

5.204.233,75 €

-1.008.993,92 CAD
-627.171,76 €

62.706,67 €

3.765.899,00 €

2.318.475,31 €

-111.566,61 €
-21.000 CZK
-866,16 €

251.446,48 €

2.576.318,00 €

Jahresergebnis

-403.483 CZK
-17.743,96 €

-6.380,32 €

-19.493,89 €
7.723.349 CZK

315.453,51 €

-887.907 CZK
-32.544,73 €

4.953,47 PLN
1.167,58 €

48.010,95 €

-618.353,22 CAD

-423.805,82 €

-262.268,47 CAD
-166.884,78 €

907.644,85 €

513.406,17 €

797.390,63 €

25.69792 €
-32.000 CZK
-1.296,18 €

15.608,43 €

-123.682,00 €

EBITDA

-961.380 CZK
-40.546,87 €

-4.422,55 €

730.790,67 €

24.759.029 CZK

1.006.124,11 €

10.264.476 CZK
412.579,25 €

6.417,11 PLN
151254 €

69.195,73 €

1.561.082,36 CAD

960.731,81 €

-262.237,25 CAD
-167.261,33 €

1.705.792,29 €

1.325.573,47 €

1.610.458,22 €

46.272,75 €

-32.000 CZK

-1.296,18 €

34.206,21 €

-40.477,00 €



BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSGRUND-
SATZE

Die Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
der Erlebnis Akademie AG, Bad Kétzting, einbezo-
genen Unternehmen wurden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungs-grundsatzen er-
stellt.

Die immateriellen Vermdgensgegenstinde und
Sachanlagen wurden zu Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten (vermindert um erhaltene
Zuschusse) abzuglich planméaBiger Abschreibun-
gen bewertet. Die Abschreibungen erfolgen Uber
die betriebsgewohnliche Nutzungsdauer linear.
Fremdkapitalzinsen wurden nicht aktiviert.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt
und bewertet:

Anteile an verbundenen Unternehmen zu An-
schaffungskosten

Beteiligungen mit den Anschaffungskosten
bzw. Bewertung nach der Equity-Methode

Ausleihungen zum Nennwert nach Tilgung
bzw. Nennwert zzgl. Zins- und Zinseszins

Wertpapiere des Anlagevermégens und die
sonstigen Ausleihungen zu Anschaffungskosten

Die Vorrate wurden mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten oder zum niedrigeren am

Bilanzstichtag beizulegenden Wert bewertet.
Fremdkapitalzinsen wurden nicht mit einbezogen.

Die Forderungen und sonstigen Vermégens-
gegenstande sind grundsétzlich zum Nennwert
angesetzt. Bei der Bewertung der Forderungen
wurden samtliche Risiken bertcksichtigt.

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditin-
stituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum
Nennwert angesetzt.

Die Riickstellungen wurden in Héhe des nach kauf-
maénnischer Beurteilung notwendigen Erfullungs-
betrages nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB angesetzt.
Dabei wurden die voraussichtlichen Kostensteige-
rungen bis zum jeweiligen Erfullungstag berlick-
sichtigt. Soweit die Restlaufzeit von Riickstellungen
am Bilanzstichtag mehr als ein Jahr betrug, erfolgte
eine Abzinsung nach § 253 Abs. 2 Satz 1HGB. Fur die
Abzinsung des Erflullungsbetrages wurden die von
der Deutschen Bundesbank ver&ffentlichten Abzin-
sungszinssatze verwendet.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfillungsbetrag
angesetzt.

Betrage in Fremdwahrung werden zum Devisen-
kassamittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.
Die sich ergebenden Wahrungsdifferenzen werden
als gesonderte Position im Eigenkapital ausgewie-
sen.

ANGABEN ZU
EINZELNEN POSTEN DER
BILANZ

IMMATERIELLE VERMOGENSGEGEN-

STANDE UND SACHANLAGEN

Zur Entwicklung des Anlagevermégens einschlieB3-
lich der kumulierten Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten und der kumulierten Abschreibungen
wird auf den unten separat dargestellten Anlage-
spiegel verwiesen.

Fremdkapitalzinsen wurden in die Herstellungs-
kosten nicht mit einbezogen.

Bei den vollkonsolidierten Unternehmen wurde
im Rahmen der Handelsbilanz Il die Abschrei-
bungsdauer der Wirtschaftsglter an die Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundséatze der Er-
lebnis Akademie AG angepasst.

Die EAK Sentiers des cimes inc. hat im Jahr 2025
far die Anschaffungskosten der Rutsche einen
weiteren Zuschuss in Héhe von 36.000 CAD er-
halten. Dieser Zuschuss wurde von den Anschaf-
fungskosten abgezogen.

FINANZANLAGEN

In den Anteilen an verbundenen Unternehmen
ist die nicht konsolidierte Tochter DoNature
gGmbH ausgewiesen.

Die Anteile an der Stezka Korunami Stromu C
s.r.o. (SKSC), der CHODNIK KORUNAMI STRO-
MOV s.r.o. (CHKS), der Die Erlebnis Gastronomie
GmbH und der Rambouillet Nature sind in den
Beteiligungen enthalten.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen
enthéalt ein Darlehen an die DoNature gGmbH.
Die Restlaufzeit betragt mehr als 5 Jahre.
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Entwicklung der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten Entwicklung der Abschreibungen Buchwert
A.Anlagevermdgen AHK zum Zugénge* Abginge  Umbuchung Wahr.diff. AHK zum AfAzum | AfAlfd. Jahr AfA Abgange Zuschreibung Abschreibung Wahr.diff. AfA zum Stand Stand
(at-equity) (at-equity)
01.01.2025 2025 2025 2025 2025 31.12.2025 01.01.2025 2025 2025 2025 2025 2025 31.12.2025 01.01.2025 31.12.2025
€ € € € € € € € € € € € € € €
I. Immaterielle Vermégens-
gegenstinde
1. entgeltlich erworbene
Konzessionen gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche 372.903,85 2.806,73 -1.633,64 0,00 -2621,15 37145579 -244.453,91  -48.316,68 0,00 0,00 0,00 64,28 -292.706,31| 128.449,94  78.749,48
Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten
372.903,85 2.806,73 -1.633,64 0,00 -2.621,15 371.455,79 | -244.453,91  -48.316,68 0,00 0,00 0,00 64,28 -292.706,31| 128.449,94 78.749,48
Il. Sachanlagen
1. Grundsticke,
grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieflich 6.927.613,98 86.602,57 0,00 0,00 0,00  7.014.216,55| -1.926.558,16 -379.353,18 0,00 0,00 0,00 0,00  -2305.911,34| 5001.05582 4.708.305,21
der Bauten auf fremden
Grundstiicken
2. Technische Anlagen
und Maschinen 66.413.993,49 540.299,57 -2.133,65 44.457,17 -404.392,19 66.592.224,39 | -31.044.387,10 -4.393.167,15 1.957,65 0,00 0,00 -136.028,17  -35.571.624,77 |35.369.606,39 31.020.599,62
3. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 4.451.353,70 289.572,76 -57.790,48 2.648,00 -6.297,77 4.679.486,21 | -2.756.386,21 -481.387,27 57.153,63 0,00 0,00 -9.666,06 -3.190.285,91| 1.694.967,49 | 1.489.200,30
4. Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 433.023,92 717.353,05 0,00  -47.105,17 6.149,38 1.109.421,18 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 433.023,92 1.109.421,18
78.225.985,09 1.633.827,95 -59.924,13 0,00 -404.540,58  79.395.348,33  -35.727.331,47 -5.253.907,60 59.111,28 0,00 0,00 -145.694,23 -41.067.822,02  42.498.653,62 38.327.526,31
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 25.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 25.000,00
2. Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 150.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 150.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 150.000,00 150.000,00
3. Beteiligungen
241.694,12 0,00 0,00 0,00 30,79 241.724,91 785.768,79 0,00 0,00  271.112,81 -408.000,00 0,00 648.881,60| 1.027.462,91  890.606,51
5. Wertpapiere des
Anlagevermégens 162.569,87 3.368,72 0,00 0,00 0,00 165.938,59 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 162.569,87 165.938,59
6. Sonstige Ausleihungen
5.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.500,00 5.500,00
584.763,99 3.368,72 0,00 0,00 30,79 588.163,50 785.768,79 0,00 0,00  271.112,81 -408.000,00 0,00 648.881,60 1.370.532,78 1.237.045,10
79.183.652,93 1.640.003,40 -61.557,77 0,00 -407.130,94 80.354.967,62  -35.186.016,59 -5.302.224,28 59.111,28 271.112,81  -408.000,00 -145.629,95 -40.711.646,73 | 43.997.636,34 | 39.643.320,89

*Fremdkapitalzinsen wurden nicht aktiviert




VORRATE

Die Bestédnde an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe so-
wie an fertigen Erzeugnissen und Waren sind durch
Inventurunterlagen der Gesellschaften nachgewie-
sen.

Der Bestand an unfertigen Erzeugnissen/Leistungen
enthélt die von der EAK AG und eakIR erbrachten
Leistungen flir externe Projekte, die nicht zum Kon-
zern gehdren und die zum Bilanzstichtag noch nicht
abgerechnet sind.

Der Bestand zum 31.12.2025 entwickelte sich wie
folgt:

Entwicklung Bestand

Bestand 01.01.2025 50.762,62 €

zzgl. Bestandveranderung 2025 +155.291,38 €

Bestand 31.12.2025 206.054,00 €

FORDERUNGEN UND SONSTIGE
VERMOGENSGEGENSTANDE

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.
Auch die Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen und gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht, sowie die sonstigen
Vermé&gensgegenstande haben eine Restlaufzeit von
weniger als einem Jahr. Die Forderungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen (DoN) betragen
27.950,07 €.

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Der Rechnungsabgrenzungsposten setzt sich u.a.
aus der Aktivierung vorausbezahlter Versicherun-
gen, Beitrage, Kfz-Steuern, sowie Bearbeitungs- und
Burgschaftsprovisionen fiir aufgenommene Darle-
hen zusammen. Disagios wurde nicht bezogen.

AKTIVE LATENTE STEUERN

Aktive latente Steuern ergaben sich aus den
in den Handels- bzw. Steuerbilanzen unter-
schiedlich bewerteten Wiederherstellungs-
rickstellungen und aus den unterschiedli-
chen Abschreibungsdauern in den Steuer- und
Handelsbilanzen sowie aus Verlustvortrdgen.
Die Berechnung wurde anhand der jeweils
far die Gesellschaft glltigen Steuersatze von
9%, 12,5 %, 21%, 23 %, 25 %, 26,5 % bzw. 29,125 %
durchgefihrt. Dabei wurden aktive und passive
latente Steuern saldiert.

Entwicklung aktive latente Steuern

Stand 01.01.2025 1.182.893,23 €

Verénderung GuV 2025 119.103,94 €
Wahrungsdifferenz -2.856,18 €

Stand 31.12.2025 1.299.140,99 €

Bilanzposten
EAK AG: Immaterielle Vermdgensgegenstande
EAK AG: Andere Betriebs- und Geschéftsausstattung

EAK AG: Wiederherstellungsriickstellung

eakES: geleistete Anzahl. AHK TTW

eakES: steuerlicher Verlustvortrag

eakAT: steuerlicher Verlustvortrag

eakAT: steuerlich aktivierte Geldbeschaffungskosten

SKSK: Sachanlagevermégen

SKSK: Wiederherstellungsriickstellung

SKSD: Sachanlagevermégen
SKSD: Wiederherstellungsriickstellung

SKSD: steuerlicher Verlustvortrag

APSO: steuerlicher Verlustvortrag

eakCA:imm. Vermégensgegenst., Sachanlagen, Federal
eakCA:imm. Vermégensgegenst., Sachanlagen, Provincial
eakCA: ARAP aus Finanzierungsleasing Federal

eakCA: ARAP aus Finanzierungsleasing Provincial

eakCA: PRAP aus RTNT-Zuschuss u. Jahrestickets Federal
eakCA: PRAP aus RTNT-Zuschuss u. Jahrestickets Provincial
eakCA: steuerlicher Verlustvortrag eakCA Federal

eakCA: steuerlicher Verlustvortrag eakCA Provincial
eakCA: Einkommensteuergutschrift Federal

eakCA: Einkommensteuergutschrift Provincial

eakCA-R: steuerl. Verlustvortrag Federal

eakCA-R: steuerl. Verlustvortrag Provincial

eakFR: Grundstiicke, Bauten eakFR

eakFR: steuerlicher Verlustvortrag

eaklR: immaterielle Vermégensgegenstéande
eaklR: Techn. Anlagen und Maschinen

eaklR: Andere Betriebs- und Geschaftsausstattung

lt.
Handelsbilanz Il
31.12.2025
39.369,27 €
431.670,00 €

-277.931,35 €

289.522,42 €

0,00 €

2.101.635,40 €

-97.207,86 €

3.442.348,69 €

-72.967,89 €

9.596.505,45 €
9.596.505,45 €
0,00€
0,00 €
0,00€

0,00€

0,00 €

0,00 €

586.701,79 €

272,27 €
6.268.101,53 €

206.105,65 €

t.
Steuerbilanz
31.12.2025
38.173,27 €
403.485,00 €

-165.141,63 €

341.040,74 €

14.890,54 €

5.012.461,16 €

0,00 €

4.010.730,97 €

0,00 €

334.057,06 €
334.057,06 €
8.339.811,66 €
8.339.811,66 €
-161.480,71 €

-161.480,71 €

672.551,04 €

0,00 €
4.416.420,73 €

235.506,31 €

Bewertungs-
Differenz
Bemessungs-
grundlage
-1.196,00 €
-28.185,00 €

112.789,72 €

51.518,32 €

82.835,81 €

1.354.000,00 €

14.890,54 €

2.910.825,76 €

97.207,86 €

568.382,28 €
72.967,89 €

0,00 €

27.755,77 €

-9.262.448,39 €
-9.262.448,39 €
8.339.811,66 €
8.339.811,66 €
-161.480,71 €
-161.480,71 €
1.988.438,59 €
1.988.438,59 €
0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

85.849,25 €

492.874,00 €

-272,27 €
-1.851.680,80 €

29.400,66 €

Steuersatz
29,125%
29,125%

29,125%

21,00%

21,00%

23,00%

23,00%

21,00%

21,00%

22,00%
22,00%

21,00%

9,00%

15,00%
11,50%
15,00%
11,50%
15,00%
11,50%
15,00%
11,50%
15,00%

11,50%

15,00%

11,50%

25,00%

25,00%

12,50%
12,50%

12,50%



GEZEICHNETES KAPITAL, KAPITAL=
RUCKLAGE, GEWINNRUCKLAGE

Das Grundkapital der Gesellschaft ist durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 30.07.2015
um bis zu 80.000,00 € bedingt erhdht (Beding-
tes Kapital 2015/1). Das Bedingte Kapital dient
der Sicherung von Bezugsrechten aus Aktienop-
tionen im Rahmen des Aktienoptionsplans 2015.

Das Grundkapital der Gesellschaftist durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 24.07.2018
um bis zu 80.000,00 € bedingt erhéht (Beding-
tes Kapital 2018/1). Das Bedingte Kapital dient
der Gewéahrung von Aktien an Inhaber von Opti-
ons- bzw. Wandelschuldverschreibungen und/
oder Wandeldarlehen bzw. Wandlungspflichten
nach MaBgabe der Wandelanleihebedingun-
gen, die aufgrund des Ermé&chtigungsbeschlus-
ses der Hauptversammlung vom 24.07.2018
bis zum 01.07.2022 von der Gesellschaft aus-

Buchwert
01.01.2025

Steuerriickstellungen 204.394,09 €

sonstige Rickstellungen 56.460,46 €
Berufsgenossenschaft 0,00 €
Tantieme Vorstand 0,00 €
Tantieme Personal 0,00 €
Resturlaub/Gutstunden 76.224,72 €
Abschluss- und Priifung 90.832,30 €

Wiederherstellung 396.523,09 €

Summe 824.434,66 €

gegeben werden. Im Mé&rz 2022 wurden Wan-
deldarlehensvertrage in Hohe von insgesamt
1.200.000 € abgeschlossen.

Das Grundkapital der Gesellschaftist durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 03.08.2023
um bis zu 120.000,00 € bedingt erhéht (Beding-
tes Kapital 2023/1). Das Bedingte Kapital dient
der Gewéahrung von Aktien an Inhaber von Opti-
ons- bzw. Wandelschuldverschreibungen und/
oder Wandeldarlehen bzw. Wandlungspflichten
nach MaBgabe der Wandelanleihebedingun-
gen, die aufgrund des Ermé&chtigungsbeschlus-
ses der Hauptversammlung vom 03.08.2023 bis
zum 01.08.2028 von der Gesellschaft ausgege-
ben werden kénnen.

Der Vorstand ist durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 19.07.2021 erméchtigt, das
Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichts-
rates bis zum 18.07.2026 gegen Bar- und/oder

Verbrauch Auflésung
-68.317,86 € -659,33 €
-35.791,12 € 0,00 €

0,00 € 0,00 €

0,00 € 0,00 €

0,00 € 0,00 €
-76.224,72 € 0,00 €
-87.041,06 € -3.191,24 €
0,00 € 0,00 €
-267.374,76 € -3.850,57 €

Sacheinlage einmal oder mehrmals um insge-
samt bis zu 1.212.428,00 € zu erhéhen, wobei
das Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen
werden kann (Genehmigtes Kapital 2021/1).

Auf Basis der vorgenannten Erméachtigung hat
der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichts-
rates am 26.01.2023 einen Beschluss zur teil-
weisen Ausnutzung des genehmigten Kapitals
2021/l gefasst. Das Grundkapital wurde dem-
gemaB um 100.000 € erhéht. Die Eintragung in
das Handelsregister erfolgte am 09.03.2023.
Das Genehmigte Kapital vom 19.07.2021 (Ge-
nehmigtes Kapital 2021/1) betragt nach teilwei-
ser Ausschépfung noch 1.112.428,00 €.

Das Grundkapital zum 31. Dezember 2025 von
2.524.856 € ist in 2.524.856 Stuckaktien ohne
Nennbetrag eingeteilt. Die Aktien werden seit
dem 09.12.2015 im Marktsegment m:access der
Bérse Minchen (Freiverkehr) und im Markt-
segment Open Market der Bérse Frankfurt und

Auf-/
Zufiihrung Abzinsung

462.954,67 € 0,00 €
170.256,37 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €

0,00 € 0,00 €

0,00 € 0,00 €

80.829,94 € 0,00 €
97.865,00 € 0,00 €

154.143,10 € -108.719,28 €

966.049,08 € -108.719,28 €

anderen deutschen Boérsen sowie Uber XETRA
gehandelt (ISIN: DE0001644565, WKN 164456).
Zum Bilanzstichtag betrug der Kurs der Aktie der
Erlebnis Akademie AG auf dem Handelsplatz XE-
TRA der Frankfurter Borse 4,27 €.

Die Hauptversammlung beschloss am 22.06.2010
den Jahreslberschuss 2009 nach Verrechnung mit
dem Verlustvortrag in voller Hohe (21.412,05 €) in
die Gewinnrticklagen einzustellen.

Der Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Ge-
sellschafter enthalt den Gewinnanteil der Min-
derheitengesellschafter aus 2025 in Héhe von
216.965,93 € sowie den Anteil der Minderheiten
am Kapital, Gewinnriicklagen, Gewinnvortrag
und Wahrungsumrechnungskonto in Héhe von
2.693.999,19 €.

Wihrungs- Buchwert
differenz 31.12.2025
948,06 € 599.319,63 €
1.359,64 € 192.285,35 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 80.829,94 €
0,00 € 98.465,00 €
6.160,20 € 448.107,11 €
8.467,90 € 1.419.007,03 €



VERBINDLICHKEITEN:

Angaben Uber Restlaufzeiten zeigt folgender Verbindlichkeitenspiegel zum 31.12.2025:

Verbindlichkeiten Gesamt

Verb. gegenlber Kreditinstituten 19.904.387,50 €

Erhaltene Anzahlungen

€
auf Bestellungen 132.934,94 €

Verb. aus Lieferungen und

h 798.483,35 €
Leistungen

Verb. gegenliber verbundenen

Unternehmen 25.896,24 €

Verb. gegentliber Unternehmen

e
mit Beteilig. verh. 239.199,77 €

Sonstige Verbindlichkeiten 4.241.624,95 €

Summe 25.342.526,75 €

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstitu-
ten, soweit nicht Betriebsmittelkredite, sind in
voller Héhe durch Sicherungstbereignung be-
sichert.

Als Sicherheiten fur die Darlehen bei der Spar-
kasse Freyung-Grafenau dienen die am ver-
pachteten Nationalparkwirtshaus einge-
tragene Buchgrundschuld tber 350.000 €
(Erbbaugrundbuch) und der Baumwipfelpfad
Bayerischer Wald.

Das Wertpapierdepot bei der Sparkasse Mer-
zig wurde zur Absicherung aller Kredite und der
Rickbaubirgschaft bei der Sparkasse Merzig in
voller Hohe verpfandet.

Im April 2022 wurden Wandeldarlehensvertrage
in einem Gesamtumfang von 1,2 Mio. € einge-
gangen. Die Darlehen sind mit einem Nachrang

Restlaufzeiten
inJahren

bis 1Jahr 1bis 5 Jahre iber 5 Jahre

5.252.177,64 € 12.702.196,02 € 1.950.013,84 €

132.934,94 € 0,00 € 0,00 €

798.483,35 € 0,00€ 0,00€

25.896,24 €
239.199,77 €

2.275.398,13 € 1.412.150,00 € 554.076,82 €

8.724.090,07 € 14.114.346,02 € 2.504.090,66 €

ausgestattet, mit 5 % p.a. verzinst, haben eine
Laufzeit von 6 Jahren und kénnen zum Laufzeit-
ende zu einem Wandlungspreis von 15 € je Aktie
in Inhaber-Stammaktien gewandelt werden. Zur
Sicherung des Wandlungsrechts wurde durch
die Hauptversammlung ein bedingtes Kapital
geschaffen.

Die SKS Krkonse s.r.o. hat in 2024 Kredite der
Komeréni banka a.s. zur Finanzierung des Baum-
wipfelpfads in Krkonose (CZ) und des Baumwip-
felpfads in Pohorje (Slowenien) abgeldst. Dies
wurde durch einen langfristigen Kredit bei der
Ceska spofitelna a.s. tber 45 Mio. CZK (Stand
31.12.2025 ca. 1,3 Mio. €) erreicht. Dieser Kredit
wurde durch die Sicherungsiibereignung des
Baumwipfelpfades in Krkonose besichert. Weite-
re Verpfdndungen wurden nicht gestellt.

Die Erlebnis Akademie AG blirgt gegenliber der
Ceska spotitelna a.s. fir bis zu 100.000 € fiir
die Anspriiche aus dem letztgenannten Kredit-
verhiltnis der Ceska spofitelna a.s. mit der SKS
Krkonse s.r.o.

Die SKS Krkonse s.r.o. hat zusétzlich zu der Ab-
lésung der oben genannten Kredite noch einen
Kredit Uber 15 Mio. CZK (Stand 31.12.2025 ca.
0,6 Mio. €) bei der Ceska sporitelna a. s. aufge-
nommen, der bis Februar 2026 zur Finanzierung
des Barengeheges vollstandig abgerufen wurde.
Weiterhin hat die SKS Krkonse s.r.o. bei der Ceska
sporitelna a. s. einen Kredit in Héhe von 6,5 Mio.
CZK (Stand 31.12.2025 ca. 0,2 Mio. €) zur Finan-
zierung von Spielelemente aufgenommen, der
bis Mai 2026 vollstandig abgerufen wird.

Die Finanzierung des Baumwipfelpfadprojek-
tes in Irland wurde zum Teil durch ein Darlehen
(4,5 Mio. €) der Landesbank Baden-Wirttem-
berg (LBBW), das an die Erlebnis Akademie AG
ausgereicht wurde, finanziert. Dieses Darlehen
wurde an die umsetzende EAK Ireland Tree Top
Walks limited weitergereicht, an der die Erlebnis
Akademie mit 51 % beteiligt ist. Es wurde ein risi-
koadjustierter Zinsaufschlag vereinbart. Die An-
teile der Erlebnis Akademie AG an der EAK Irland
mussen auf Verlangen an die LBBW verpfandet
werden.

Zur weiteren Absicherung der Forderung der Er-
lebnis Akademie gegentiber der EAK Ireland hat
der Geschéaftsfihrer des irischen Joint-Venture-
Partners der Erlebnis Akademie gegentiber eine
persénliche Héchstbetragsbirgschaft in Héhe
von 0,5 Mio. € abgegeben.

ANGABEN ZU EINZELNEN POSTEN DER
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Der Konzernumsatz in Héhe von 24.802.600,71 €
setzt sich wie folgt zusammen:

Umsatz Deutschland: 12.727.929,99 € (51,3 %)
Umsatz Kanada: 3.042.666,41€ (12,3 %)
Umsatz Irland: 2.797.049,08 € (11,3 %)
Umsatz Tschechien: 2.753.494,46 € (11,1%)
Umsatz Slowenien: 1.194.747,73 € (4,8 %)
Umsatz Osterreich: 1179.092,22€ (4,7 %)
Umsatz Frankreich: 1.107.620,82 € (4,5%)

Die Bestandsveranderung an unfertigen Er-
zeugnissen/Leistungen enthalt die von der EAK
AG und eaklIR erbrachten Leistungen fur externe
Projekte, die nicht zum Konzern gehéren und die
zum Bilanzstichtag noch nicht abgerechnet sind.

In den sonstigen betrieblichen Ertrégen sind Er-
trége aus Wahrungsumrechnung in Héhe von
1.272,61 € erfasst.

Der Gewinnanteil 2025 aus der Beteiligung an
der CHKS betragt 271.112,81 €.

In den sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertragen
sind 108.719,28 € aus der Abzinsung von Rick-
stellungen enthalten.

Die Zinsertréage aus gewahrten Darlehen an ver-
bundene Unternehmen, die nicht konsolidiert
wurden, betragen 7.928,65 €.

Die Ertrédge aus der Zufihrung aktiver latenter
Steuern saldiert mit dem Aufwand aus der Min-
derung aktiver latenter Steuern zzgl. Aufwand
aus der Zufuhrung passiver latenter Steuer be-
trédgt119.103,94 €.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
sind 60.903,12 € an Aufwendungen aus Wah-
rungsumrechnung enthalten.



ERGEBNISVERWENDUNG DER
ERLEBNIS AKADEMIE AG

Der Jahresabschluss wurde vor Ergebnisverwen-
dung erstellt. Der Vorstand wird der Hauptver-
sammlung vorschlagen, den Jahresfehlbetrag
2025 mit dem Gewinnvortrag vom 01.01.2025 zu
verrechnen und den verbleibenden Gewinnvor-
trag in voller Héhe auf neue Rechnung vorzutra-
gen.

SONSTIGE ANGABEN

HAFTU,NGSVERHALTNISSE UND
VORGANGE VON BESONDERER
BEDEUTUNG

Die Erlebnis Akademie AG hat gegeniiber dem
Sparkassenkonsortium (bestehend aus den Spar-
kassen Pforzheim Calw, Freyung-Grafenau
und Cham) eine harte Patronatserklédrung tber
4.660.000 € abgegeben. Dieser Betrag entspricht
dem Darlehen des Konsortiums an die eakAT zur
Finanzierung des Baumwipfelpfades Salzkammer-
gut. Der Darlehensstand betragt zum 31.12.2025
noch 1.350.381,00 €. Der Vorstand schatzt das Ri-
siko der Inanspruchnahme aus dieser Patronats-
erklédrung zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung im
Grundsatz als gering ein. Je nach Auswirkungen
von moglichen z. B. wetterbedingten Umsatz- und
Ertragsausfallen sowie der Auswirkungen der Uk-
rainekrise kann eine Inanspruchnahme der Erleb-
nis Akademie AG erfolgen. Eine Abschatzung der
Wahrscheinlichkeit ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht
moglich.

Die Erlebnis Akademie AG hat gegentiber dem
Sparkassenkonsortium (bestehend aus den Spar-
kassen Pforzheim Calw, Freyung-Grafenau
und Cham) eine harte Patronatserkldrung Uber
4.710.000 € abgegeben. Dieser Betrag entspricht
dem Darlehen des Konsortiums an die eakFR
zur Finanzierung des Baumwipfelpfades Elsass.

Der Darlehensstand betrégt zum 31.12.2025 noch
2.331.615,00 €. Der Vorstand schatzt das Risiko der
Inanspruchnahme aus dieser Patronatserklarung
zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung im Grundsatz
als gering ein. Je nach Auswirkungen von mégli-
chen z. B. wetterbedingten Umsatz- und Ertrags-
ausfallen sowie der Auswirkungen geopolitischer
Rahmenbedingungen wie der Ukrainekrise oder
des Irankriegs kann eine Inanspruchnahme der Er-
lebnis Akademie AG erfolgen. Eine Abschatzung
der Wahrscheinlichkeit ist zum jetzigen Zeitpunkt
nicht méglich.

Die Erlebnis Akademie AG hat eine Bankbtirgschaft
der Sparkasse Merzig in Héhe von 150.000 € an die
Gemeinde Mettlach zur Absicherung der vertrag-
lichen Rickbauverpflichtung tibergeben. Nach den
Erfahrungen mit den bestehenden Baumwipfel-
pfaden und deren Besucherzahlen sowie auf Basis
der Besucherzahlen aus den ersten zehn Betriebs-
jahren des Baumwipfelpfad Saarschleife sieht der
Vorstand das Risiko einer Inanspruchnahme aus der
Birgschaft zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung als
sehr gering an. Je nach Auswirkungen von magli-
chen z. B. wetterbedingten Umsatz- und Ertrags-
ausfallen sowie der Auswirkungen geopolitischer
Rahmenbedingungen wie der Ukrainekrise oder
des Irankriegs kann eine Inanspruchnahme der Er-
lebnis Akademie AG erfolgen. Eine Abschatzung
der Wahrscheinlichkeit ist zum jetzigen Zeitpunkt
nicht méglich.

Die Erlebnis Akademie AG hat eine Bankblrgschaft
der Versicherungskammer Bayern in Hohe von
185.300 € an die Gemeinde Ostseebad Heringsdorf
zur Absicherung der vertraglichen Rickbauver-
pflichtung Gbergeben. Nach den Erfahrungen mit
den bestehenden Baumwipfelpfaden und deren
Besucherzahlen sowie auf Basis der Besucherzah-
len aus den ersten finf Betriebsjahren des Baum-
wipfelpfad Usedom sieht der Vorstand das Risiko
einer Inanspruchnahme aus der Birgschaft zum
Zeitpunkt der Bilanzerstellung als sehr gering an.
Je nach Auswirkungen von méglichen z. B. wetter-

bedingten Umsatz- und Ertragsausféallen sowie der
Auswirkungen geopolitischer Rahmenbedingun-
gen wie der Ukrainekrise oder des Irankriegs kann
eine Inanspruchnahme der Erlebnis Akademie AG
erfolgen. Eine Abschatzung der Wahrscheinlichkeit
ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht méglich.

Die Erlebnis Akademie AG biirgt fur ein Darlehen
der Ceska sporitelna a.s. (CS) an die SKS D s.r.0. in
Héhe von 100.000 €.

Die Finanzierung des Baumwipfelpfad in Quebec
(Kanada) wird tber Finanzierungsleasing der EAK
Sentiers des cimes inc. (eakCA - 100%ige Tochter
der Erlebnis Akademie AG) dargestellt. Dabei leis-
tete die eakCA ca. 35 % (ca. 6,5 Mio. CAD) der Fi-
nanzierung als Leasingsonderzahlung an die Deut-
sche Leasing Canada Corporation (DLCC) und ca.
65 % (ca. 11,9 Mio. CAD) der Finanzierung leistete
die DLCC. Als Garanten fiir die DLCC fungieren die
Deutsche Leasing AG, die Sparkassen Pforzheim-
Calw, Cham, Freyung-Grafenau, Coburg-Lichten-
fels und Deggendorf.

Die Erlebnis Akademie AG verbiirgte sich gegen-
Uber den genannten Garanten fiir die EAK Sentiers
des cimesinc.

Die Finanzierung des Baumwipfelpfadprojek-
tes auf Irland wurde zum Teil durch ein Darlehen
(4,5 Mio. €) der Landesbank Baden-Wirttemberg
(LBBW), das an die Erlebnis Akademie AG ausge-
reicht wurde, finanziert. Dieses Darlehen wurde an
die umsetzende EAK Ireland Tree Top Walks limi-
ted weitergereicht, an der die Erlebnis Akademie
mit 51 % beteiligt ist. Es wurde ein risikoadjustierter
Zinsaufschlag vereinbart. Die Anteile der Erlebnis
Akademie AG an der eakIR missen auf Verlangen
an die LBBW verpféndet werden. Zur weiteren Ab-
sicherung der Forderung der Erlebnis Akademie
gegenuber der eaklR hat der Geschéftsfihrer des
irischen Joint-Venture-Partners der Erlebnis Aka-
demie gegentiber eine persdnliche Hochstbetrags-
blrgschaft in Hohe von 0,5 Mio. € abgegeben.

NACHTRAGSBERICHT

Vermégenslage:

Grundsétzlich kann die Ukrainekrise, der Irankrieg,
die Zoll- und Wirtschaftspolitik der USA und andere
aktuelle geopolitische Vorgdnge noch Auswirkun-
gen auf die Geschéfte der Erlebnis Akademie und
die weitere Projektpipeline haben ebenso wie die
Preisentwicklung, Lieferbedingungen und Finanzie-
rungsbedingungen. Die Realisierung der geplanten
Projekte hangt wesentlich von diesen Faktoren ab.
Fir 2026/27 ist aus Vorsichtsgriinden nur eine Min-
derheitenbeteiligung an einem Baumwipfelpfadpro-
jekt in Istrien mit Umsetzungsbeginn in 2026/27 und
Eréffnung in 2027/28 vorgesehen. Je nach den z. T.
landesspezifischen unterschiedlichen Auswirkun-
gen der geopolitischen Lage und der resultierenden
Rahmenbedingungen (z. B. Preis- und Zinsentwick-
lung) werden Projekte ggf. verschoben oder es erge-
ben sich evtl. weitere Finanzierungsbedarfe fir die
nachsten Projekte.

Die SKS Krkonose s.ro. hat in 2024 Kredite der
Komeréni banka a.s. zur Finanzierung des Baum-
wipfelpfads in Krkonose (CZ) und des Baumwipfel-
pfads in Pohorje (Slowenien) abgelost. Dies wur-
de durch einen langfristigen Kredit bei der Ceska
sporitelna a.s. tiber 45 Mio. CZK (Stand 31.12.2025 ca.
1,3 Mio. €) erreicht. Dieser Kredit wurde durch die
Sicherungstibereignung des Baumwipfelpfades in
Krkonose besichert. Weitere Verpfandungen wurden
nicht gestellt.

Die Erlebnis Akademie AG birgt gegenilber der
Ceska spofitelna a.s. fiir bis zu100.000 € fiir die An-
spriiche aus dem letztgenannten Kreditverhaltnis
der Ceska spotitelna a.s. mit der SKS Krkonose s.r.o.
Die Umfinanzierung gibt den tschechischen Toch-
tergesellschaften durch die Verldngerung der
Laufzeit mehr Spielraum zur Generierung von Li-
quiditat, was auch der Erlebnis Akademie AG zu
Gute kommt.



Die SKS Krkonose s.r.o. hat zuséatzlich zu der Ab-
l6sung der oben genannten Kredite noch einen
Kredit Gber 15 Mio. CZK (Stand 31.12.2025 ca.
0,6 Mio. €) bei der Ceska spotitelna a. s. aufgenom-
men, der bis Februar 2026 zur Finanzierung des Ba-
rengeheges vollstandig abgerufen wurde.

Weiterhin hat die SKS Krkonose s.r.o. bei der Ceska
spofitelna a. s. einen Kredit in Héhe von 6,5 Mio. CZK
(Stand 31.12.2025 ca. 0,2 Mio. €) zur Finanzierung von
Spielelemente aufgenommen, der bis Mai 2026 voll-
standig abgerufen wird.

Wie schon weiter vorne erwahnt, erklarte die Erleb-
nis Akademie AG wie in 2024 auch in 2025 gegeniiber
der Tochtergesellschaft Erlebnis Akademie GmbH
(Osterreich) einen Forderungsverzicht, in Héhe von
0,4 Mio. €, und gegentiber der EAK France einen For-
derungsverzicht in Hohe von 1,95 Mio. € jeweils mit
Besserungsvereinbarung.

Der Vorstand geht davon aus, dass die zum 31.12.2025
bestehenden Darlehensforderungen gegeniber den
beiden Gesellschaften erst nach der Tilgung der
Bankverbindlichkeiten zuriickgefiihrt werden kén-
nen (ab Juni 2030 in Frankreich und ab Juli 2028 in
Osterreich). Zur Darstellung einer den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechenden Finanz- und Vermé-
genslage der Erlebnis Akademie AG und der beiden
Gesellschaften erklarte der Vorstand gegenliber
beiden Gesellschaften die Forderungsverzichte.

Die Zuwachse bei den Besucherzahlen bei der Erleb-
nis Akademie GmbH in Osterreich im Jahre 2025 und
die prognostizierten Besucherzahlen 2026ff sowie
die ergriffenen MaBnahmen zeigen Wirkung, aber
langsamer als vermutet. Gleiches gilt in Frankreich.

Finanzlage:

Die gegenuber den Planungen flr 2025 niedrigeren
Umsatzerlése und hohen Querfinanzierungsbedarfe
in 2025 von Verlust erwirtschaftenden Tochtergesell-
schaften flhrten bei der Muttergesellschaft zu nied-
rigeren Cashflows als geplant. Das fiihrt dazu, dass
die Erlebnis Akademie AG im Westen aus der Innen-
finanzierung im Jahr 2026 vermutlich keine groBen
eigenen Projekte wird anstoBen kénnen.

Fir die Finanzierung der Erweiterungsinvestitio-
nen an bestehenden Standorten in 2026/27 konnte
ein langfristiges annuitdtisches Aktionarsdarlehen
(Laufzeit 6 Jahre) in Héhe von 1,4 Mio. € eingewor-
ben werden, das anteilig durch einen Baumwipfel-
pfad besichert wurde.

Die Betriebsmittelfinanzierung tber die umsatzar-
me Winter- und Friihjahrszeit erfolgt wie bisher auch
Uber Kontokorrentkreditlinien und bei Bedarf Uber
kurzfristige Betriebsmitteldarlehen.

Ertragslage:

Die Erlése (ohne Intercompany-Erlése) der Erlebnis
Akademie AG im Jahr 2025 entwickelten sich 2,1 %
Uber dem Niveau von 2024. Das Besucherniveau lag
bei den Baumwipfelpfaden 2,5 % unter dem Vorjah-
resniveau. Es steht zu vermuten, dass eine wesent-
liche Ursache fiir die teilweise noch nicht zufrieden-
stellenden Besucher- und Erlészahlen im Jahr 2025
aus den zum Teil herrschenden Extremwetterbedin-
gungen gerade in der Zeit von Juli bis Oktober re-
sultierten.

Der im Einzelabschluss ausgewiesene Verlust ergibt
sich aus den Forderungsverzichten. Fir die Konzern
GuV haben die Forderungsverzichte keine Auswir-
kung.

In einer kurzlichen Veréffentlichung der European
Travel Commission (ETC, vom 23.04.2026 werden
bzgl. potenziellem Tourismusaufkommen in Europa
und damit flir unser Ertragspotenzial heterogene
Aussagen getroffen:

Die Reiselust der Europé&er sollim Frithjahr und Som-
mer 2026 ein Rekordniveau erreichen: 82 % planen
eine Reise (+10 % ggu. Vorjahr), besonders getrieben
durch jingere Altersgruppen. Trotz dieser hohen
Nachfrage verhalten sich Reisende vorsichtiger: Sie
planen weniger und kiirzere Reisen (typisch 4-6
Né&chte) und setzen verstérkt auf moderate Budgets,
wahrend hohe Ausgaben riicklaufig sind.
Kostenbewusstsein, Sicherheitsaspekte und Wetter
sind die wichtigsten Entscheidungskriterien. Stei-
gende Preise und geopolitische Spannungen be-
einflussen das Verhalten deutlich. Entsprechend
priorisieren Reisende Ausgaben fir Unterkunft und

grundlegende Leistungen, wéhrend Luxus an Be-
deutung verliert.

Reisen innerhalb Europas dominieren weiterhin
(90 %), insbesondere Stideuropa und Mittelmeerziele
mit stark wachsender Nachfrage. Gleichzeitig nimmt
die Zahl der Reisen ab, und statt Mehrlandertrips
bevorzugen viele intensivere Aufenthalte innerhalb
eines Landes.

Insgesamt bleibt die Nachfrage nach der ETC robust,
entwickelt sich jedoch hin zu einem selektiveren,
preisbewussteren und starker auf konkrete Erlebnis-
se fokussierten Reiseverhalten (siehe dazu: https://
etc-corporate.org/news/european-travel-senti-

ment-reaches-record-high-for-summer-2026/).
Diese Einschatzung zeigt Chancen und Risiken fiir die
Standorte der Erlebnis Akademie.

Insgesamt rechnen wir Uber alle vollkonsolidierten
Standorte hinweg mit einem Besucherzuwachs von
4% bis 5 % und in Deutschland von 2 % oder mehr und
dementsprechend mit Erlészuwédchsen mindestens
auf diesem Niveau und mit einem deutlichen EBIT-
Wachstum.

Siehe zuséatzlich dazu auch die Darstellungen im Pro-
gnosebericht des Lageberichts.

Die Gesellschaft hatte im Berichtszeitraum zwei Vorstdnde sowie eine durchschnittliche Mitarbeiter-
zahl von 316 (213 FTE) gegentiber 331 (233 FTE) im Vorjahr.

dor Marbervor 2024 8 5 3
(Headcounts) b H 3 H
1 ltd. Angestellte/Regionalleiter 5 1,5 1
2 SOV/ Fuhrungskrafte 11,5 0| 3,08
3 Angestellte Vollzeit 48,08 3,83 9
4 Angestellte/Arbeiter Teilzeit 56,08 5,83 | 18,83
5 Geringfugige Beschéftigte 32,17 0,58 0,25
Summen 169 0 11,91 39,16
7 Auszubildende 2

8 Vorstande 2
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1 0,92 1 1 11,42

1,83 4,33 1 4 25,74

11,58 6 15,08 11,67 105,24
1,25 19

33

0 16,41 24,25 8 36 o 1,67 0 316,4

0,33 2,33

Far ihre Tatigkeit im Geschéaftsjahr 2025 wurden an Vorstande und Aufsichtsrate folgende Gesamt-

bezlige gewahrt:

Mitglieder des Aufsichtsrates: 12.000,00 € (VJ: 8.000).

Mitglieder des Vorstands:

Gehalt 2025
Bernd Bayerkéhler 139.608,67 €
Christoph BlaB 139.832,64 €

Summe 279.441,31 €

Tantieme 2025 Gehalt 2024 Tantieme 2024
0,00 € 139.036,80 € 0,00 €
0,00 € 140.302,66 € 0,00 €
0,00 € 279.339,46 € 0,00 €

Das Honorar des Wirtschaftsprifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses zum 31.12.2025 wird bei

15.000 € liegen.
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ORGANE DER
GESELLSCHAFT

Peter Siegert

Schénberg,
Pensionist

Anton Staudinger

VORSTANDE ZUM 31.12.2025 WAREN:

Bernd Bayerkdohler

Bad Kétzting, .

Diplom-Betriebswirt (FH),

Sprecher des Vorstands .
Christoph BlaB

Bad Koétzting,
Diplom-Kaufmann,

Bad Koétzting,

Diplom-Kaufmann, Geschéaftsfiihrer
TCM-Klinik, Bad Koétzting

Erste Deutsche Klinik fur Traditionelle
Chinesische Medizin GmbH
Aufsichtsrat der Verlag

Systemische Medizin AG

Finanzvorstand Theodor Zellner

MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATES .
ZUM 31.12.2025 WAREN:

Prof. Dr. Erich Wiihr
Bad Kétzting,
Aufsichtsratsvorsitzender, Zahnarzt

»  Vorstandssprecher der Verlag
Systemische Medizin AG, Bad Kétzting

Florian Renner
Gréfelfing,
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzen-
der, Rechtsanwalt, Unternehmensberater
*  Aufsichtsratsvorsitzender aifinyo AG, Berlin
o Aufsichtsratsvorsitzender Teleservice AG,
Minchen
° Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
eventa AG, Seeshaupt
o Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
Darwin AG, Miinchen
° Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender VIRIDIS
Green-Tech Investment AG,
Minchen
o Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender BENO
Light Industrial GmbH & Co. KGaA,
Minchen
o Aufsichtsratsmitglied MS Technologie
Group AG, Minchen

Bad Kétzting,

Pensionist
Aufsichtsratsvorsitzender Goétz-
Management-Holding AG
Aufsichtsratsvorsitzender der
MAC Mode GmbH und Co KGaA

PP innenansicht vom Turm im Baumwipfelpfad Schwarzwald
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1. Cashflow aus der laufenden Geschiaftstatigkeit

Periodenergebnis (einschlieBlich Ergebnisanteile anderer Gesellschafter)

Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdégens

Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertréage

Abnahme/Zunahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie

Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie ander

Verlust/Gewinn aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens

Zinsaufwendungen/Zinsertrage

Sonstige Beteiligungsertréage

Ertragsteueraufwand/-ertrag

Ertragsteuererstattung/-zahlungen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen

Einzahlungen aus Abgangen von Gegensténden des Sachanlagevermégens

Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermégens

Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermégen

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

2024 in €

5.039.428,18

-1.603.288,18

5.750.834,89

-217.232,67

1.070,27

489.355,26

-97.188,35

-406.040,47

1.203.661,85

-459.214,82

722.193,19

-344.722,79

1.035.527,46

-32.040,35

-823.391,90

1.327.046,07

-2.889,91

192.803,55

374.000,00

2025in€

6.053.784,62

-680.904,62

5.302.224,28

245.557,61

-2.371,36

-121.977,49

306.590,56

-2.742,72

1.057.078,25

-271.112,81

516.742,65

-295.299,73

-1.158.155,72

-2.806,73

5.189,21

-1.694.777,85

-3.368,72

129.608,37

408.000,00

3. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und Aufnahme von (Finanz-) Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und von (Finanz-) Krediten
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen/Zuwendungen
Gezahlte Zinsen

Gezahlte Dividenden an (Minderheiten-) Gesellschafter

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds
Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

Verdnderung des Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Der Finanzmittelfonds zum 31.12.2025 setzt sich wie folgt zusammen:
Kassen-/Bankguthaben zum 31.12.2025: 3.518.272,52 €
Kontokorrentkredite zum 31.12.2025: -540.497,87 €

2024in€

-6.844.817,88

2.139.101,14

-7.183.274,29

92.318,51

-1.396.465,40

-496.497,84

-769.862,24

-40.438,99

-810.301,23

2.743.605,30

1.933.304,07

2025in €

-3.893.175,58

2.125.635,79

-4.448.568,17

60.949,90

-1.186.686,62

-444.506,48

1.002.453,32

42.017,26

1.044.470,58

1.933.304,07

2.977.774,65
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KONZERNANHANG FUR DAS
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GEM. §158 AKTG ERGIBT SICH ZUM 31.12.2025
FOLGENDER KONZERNBILANZGEWINN:

Jahresfehlbetrag zum 31.12.2025 (nach Minderheitenanteil) -897.870,55 €
1. Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr

a) aus dem Vorjahr 2.370.912,34 €
2. Entnahmen aus der Kapitalricklage 0,00 €
3. Entnahmen aus Gewinnriicklagen

a) aus der gesetzlichen Riicklage

aus der Rucklage fiir Anteile an einem herrschenden

KONZERNEIGENKAPITALSPIEGEL ZUM 31.12.2025

2 oder mehrheitlich beteiligten Unternehmen 000€
c) aus satzungsméaBigen Ricklagen 0,00 €
d) aus anderen Gewinnriicklagen 0,00 €
e) aus Abgang Vollkonsolidierung Konzernmitglieder 0,00 €
4. Einstellungen in Gewinnricklagen 0,00 €
a) in die gesetzliche Ricklage 0,00 €
b) in die Rucklage fir Anteile an einem herrschenden 0.00 €
oder mehrheitlich beteiligten Unternehmen e
c) in satzungsmaBige Ricklagen 0,00 €
d) in andere Gewinnrticklagen 0,00 €
5. Bilanzgewinn zum 31.12.2025 1.473.041,79 €
o
Z F
i ‘; Ef_':i
- ————
P i N
Bad Kétzting, 15.05.2026 #(Bernd Bayerkéhler)

01.01.2025 | Ausschiittung an Jahresfehl- Wahrungs- 31.12.2025
in€ Minderheiten- betrag umrechnung in€
Gesellschafter in€ in€
in€
Konzerneigenkapital 22.669.059,73 -444.506,48 -680.904,62 -48.959,45 21.494.689,18
|. Gezeichnetes Kapital 2.524.856,00 2.524.856,00
Il. Kapitalricklage 14.945.894,00 14.945.894,00
I1l. Gewinnrticklagen 22.012,05 22.012,05
IV. Eigenkapitaldifferenz aus -300.783,49 -81.296,29 -382.079,78
Wa&hrungsumrechnung
V. Bilanzgewinn / -verlust 2.370.912,34 -897.870,55 1.473.041,79
vI. zft:‘ilzehe"scm”de 3.106.168,83 -444.506,48 216.965,93 32.336,84 2.910.965,12
nicht beherrschende Anteile an
Kapital / Kapitalriicklage / 1.482.912,09 1.482.912,09
Gewinnriicklage
Auf nicht beherrschende Anteile 1.612.831,49 -444.506,48 216.965,93 1.385.290,94
entfallende Gewinne/Verluste
Auf nicht beherrschende Anteile
entfallende Eigenkapitaldifferenz 10.425,25 32.336,84 42.762,09
aus Wahrungsumrechnung
f,

/

(Christoph BlaB) j[
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An die Erlebnis Akademie AG, Bad Ké&tzting

VERMERK UBER

DIE PRUFUNG DES
KONZERNABSCHLUSSES
UND DES
ZUSAMMENGEFASSTEN
LAGEBERICHTS

PRUFUNGSURTEILE

Ich habe den Jahresabschluss der Erlebnis
Akademie AG - bestehend aus der Bilanz zum
31.12.2025 und der Gewinn- und Verlustrech-
nung fir das Geschéaftsjahr vom

1.1. bis zum 31.12.2025 sowie dem Anhang, ein-
schlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden - geprift. Dartiber
hinaus habe ich den zusammengefassten Lage-
bericht der Erlebnis Akademie AG fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1.1. bis zum 31.12.2025 gepriift.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Jahresabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fur Kapitalgesellschaften geltenden han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tat-
sachlichen Verhéaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der
Gesellschaft zum 31.12.2025 sowie ihrer Er-
tragslage fur das Geschéftsjahr vom 1.1. bis
zum 31.12.2025 und

vermittelt der beigefligte zusammenge-
fasste Lagebericht insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser
Lagebericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zuklnftigen Entwicklung
zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklare ich,
dass meine Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresab-
schlusses und des zusammengefassten Lage-
berichts gefiuihrt hat.

GRUNDLAGE FUR
DIE PRUFUNGSURTEILE

Ich habe meine Prifung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ord-
nungsmaBiger Abschlussprifung durch-
geflihrt. Meine Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundséatzen ist im Ab-
schnitt ,Verantwortung des Abschlusspri-
fers fur die Prufung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts” meines Bestatigungs-
vermerks weitergehend beschrieben. Ich
bin von dem Unternehmen unabhéangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen han-
delsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und habe meine sonstigen deut-
schen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfillt. Ich bin der
Auffassung, dass die von mir erlangten Pri-
fungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fir meine Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lage-
bericht zu dienen.

VERANTWORTUNG DER GESETZ-
LICHEN VERTRETER UND DES AUF-
SICHTSRATS FUR DEN KONZERNAB-
SCHLUSS UND DEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur
die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesent-
lichen Belangen entspricht, und dafir, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsé&tze ordnungsmaéBiger Buchfihrung ein
den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertragsla-

ge der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaBi-
ger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen - be-
absichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sach-
verhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie dafur
verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstéatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-

schriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben,
um die Aufstellung eines Lageberichts in Uber-
einstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und
um ausreichende geeignete Nachweise fur die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSS-
PRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES KON-
ZERNABSCHLUSSES UND DES LAGE-
BERICHTS

Meine Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - falschen Darstellun-
gen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kanftigen Entwicklung zutreffend darstellt, so-
wie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
meine Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Si-
cherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBi-
ger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.



Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéBen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninfti-
gerweise erwartet werden kdnnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundla-
ge dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tbe ich pflichtgema-
Bes Ermessen aus und bewahre eine kritische
Grundhaltung. Darliber hinaus

identifiziere und beurteile ich die Risiken
wesentlicher — beabsichtigter oder unbe-
absichtigter - falscher Darstellungen im
Jahresabschluss und im zusammengefass-
ten Lagebericht, plane und fiihre Prifungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlange Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur meine Prufungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
bei VerstéBen héher als bei Unrichtigkeiten,
da VerstéBe betrligerisches Zusammen-
wirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll-
standigkeiten, irrefiihrende Darstellungen
bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrol-
len beinhalten kénnen.

gewinne ich ein Verstdandnis von dem fur
die Prufung des Jahresabschlusses rele-
vanten internen Kontrollsystem und den fur
die Prufung des Lageberichts relevanten
Vorkehrungen und MaBnahmen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstdnden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil
zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesell-
schaft abzugeben.

beurteile ich die Angemessenheit der von
den gesetzlichen Vertretern angewandten

Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschatzten Wer-
te und damit zusammenhéangenden Anga-

ben.

ziehe ich Schlussfolgerungen lber die An-
gemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfihrung der
Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kénnen. Falls ich zu dem Schluss
komme, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, bin ich verpflichtet, im Be-
statigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Jahresabschluss und im Lage-
bericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, mein
jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren.
Ich ziehe meine Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum meines
Bestatigungsvermerks erlangten Prifungs-
nachweise. Zukunftige Ereignisse oder Ge-
gebenheiten kénnen jedoch dazu fihren,
dass die Gesellschaft ihre Unternehmens-
tatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteile ich die Gesamtdarstellung, den
Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlus-
ses einschlieBlich der Angaben sowie ob
der Jahresabschluss die zugrunde liegen-
den Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfihrung ein den tat-
sachlichen Verhéaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt.

beurteile ich den Einklang des Lageberichts
mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte
Bild von der Lage des Unternehmens.

fuhre ich Prufungshandlungen zu den von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im zusam-
mengefassten Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnach-
weise vollziehe ich dabei insbesondere die
den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurtei-
le die sachgerechte Ableitung der zukunfts-
orientierten Angaben aus diesen Annah-
men. Ein eigenstdndiges Prifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen gebe
ich nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass klinftige Ereignis-
se wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Ich erértere mit den fiir die Uberwachung Ver-
antwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung so-
wie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kon-
trollsystem, die ich wéhrend meiner Prifung
feststelle.

Ich gebe gegentber den fur die Uberwachung
Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass ich
die relevanten Unabhéangigkeitsanforderun-
gen eingehalten habe, und erértere mit ihnen
alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte,
von denen vernlnftigerweise angenommen
werden kann, dass sie sich auf meine Unab-
hangigkeit auswirken, und die hierzu getroffe-
nen SchutzmaBnahmen.

Ich bestimme von den Sachverhalten, die ich
mit den fiur die Uberwachung Verantwortli-

chen erértert habe, diejenigen Sachverhalte,
die in der Prifung des Jahresabschlusses fur
den aktuellen Berichtszeitraum am bedeut-
samsten waren und daher die besonders
wichtigen Prifungssachverhalte sind. Ich be-
schreibe diese Sachverhalte im Bestatigungs-
vermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechnungslegungsvorschriften schlieBen die
offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Minchen, 15.05.2026
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Norbert Power-Feitz
Wirtschaftprifer
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AKTIVA
A. ANLAGEVERMOGEN
I. Immaterielle Verm&égensgegenstéande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten
Il. Sachanlagen
1. Grundstticke, grundstticksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstticken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und
Anlagenim Bau

Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Wertpapiere des Anlagevermégens

5. Genossenschaftsanteile

Ubertrag

4.121.603,42

4.604.354,00

431.670,00

74.413,48

13.528.857,81

8.291.562,29

101.500,00

165.938,59

5.500,00

2025

in€

39.369,27

9.232.040,90

22.093.358,69

31.364.768,86

2024

in€

72.040,91

4.366.386,20

5.538.417,00

494.002,00

42.598,00

11.578.506,05

9.350.603,89

101.500,00

162.569,87

5.500,00

31.712.123,92

Ubertrag

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
2. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen

3. Fertige Erzeugnisse und Waren

.Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstdnde

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr: 14.693,95 € / VJ: 29.810,01 €

2. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr 47.145,67 € / VJ): 1.571.914,15 €

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit von unter
einem Jahr: 48.603,84 € / VJ): 26.619,06 €
4. Sonstige Vermbgensgegensténde
- davon mit einer Restlaufzeit von unter

einem Jahr: 324.446,23 € / VJ): 464.969,58 €

Ill. Kassenbestand, Bundesbankguthaben,
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
D. AKTIVE LATENTE STEUERN

SUMME Aktiva

2025

in€

31.364.768,86

1.093.017,89

434.889,69

303.409,26

162.194,00

24.292,79

33.382.572,49

2024
in€

31.712.123,92

203.716,99

63.891,39

759.493,88

29.810,01

1.571.914,15

26.619,06

464.969,58

199.608,19

159.707,08

23.756,13

35.215.610,38



PASSIVA
A. EIGENKAPITAL

|.  Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriucklage
IIl. Gewinnrticklagen
1. Andere Gewinnrticklagen
IV. Gewinnvortrag
V. Jahresfehlbetrag
VI. buchmaBiges Eigenkapital

B. RUCKSTELLUNGEN
1. Steuerrickstellungen
2. Sonstige Ruckstellungen
C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr: 3.008.694,16 € / VJ: 3.733.339,60 €

- davon mit einer Restlaufzeit von 1-5 Jahren
4.370.743,00 € / VJ: 5.755.447,54 €

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als
5 Jahren: 518.398,80 € / VJ: 1.086.762,41 €

2. Erhaltenen Anzahlungen auf Bestellungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr: 12.934,94 € / V): 29.806,80 €

3. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr: 451.325,06 € / VJ: 494.656,05 €

Ubertrag

461.997,39

434.311,16

7.897.835,96

12.934,94

451.325,06

2025

in€

2.524.856,00

14.945.894,00

21.412,05
4.166.473,79
-572.855,98
21.085.779,86

896.308,55

30.344.184,37

2024

in€

2.524.856,00
14.945.894,00

21.412,05
5.935.930,23
-1.769.456,44
21.658.635,84

42.701,73

352.839,23

10.575.549,55

29.806,80

494.656,05

33.154.189,20

Ubertrag

4. Verbindlichkeiten gegentiber

verbundenen Unternehmen 95.646,53
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem

Jahr: 95.646,53 € / VJ: 307.036,37 €
5. Sonstige Verbindlichkeiten 2.942.741,59

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr 1.356.508,73 € / VJ): 167.540,95 €

- davon mit einer Restlaufzeit von 1-5 Jahren
1.349.000,00 € / VJ: 1.204.000,00

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
237.232,86 €/ VJ): 382.843,86 €

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
0,00 € /VJ: 2.443,92

- davon aus Steuern
37.377,38 € /VJ: 39.233,51 €

- davon aus Nachrangdarlehen
375.000,00 € / VJ: 375.000,00 €

SUMME Passiva

2025
in€

30.344.184,37

11.400.484,08

33.382.572,49

2024
in€

33.154.189,20

307.036,37

1.754.384,81

35.215.610,38



1. Umsatzerlése

2. Erhéhung oder Verminderung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

3. Andere aktivierte Eigenleistungen
4. Sonstige betriebliche Ertrage

a. unentgeltliche Wertabgaben und Erbringung
sonstiger Leistungen und Zuwendungen von

Gegensténden 28.128,83
b. Ertrége aus dem Abgang von Gegensténden
des Anlagevermégens und aus Zuschreibungen
zu Gegensténden des Anlagevermdégens 4.859,34
c. Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 151.274,79
5. Summe Erlése
6. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fir bezogene Waren -1.132.935,17
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen -105.817,05

7. Rohergebnis
8. Personalaufwand
a) Léhne und Gehélter

-4.625.785,85

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstitzung -953.199,01
9. Abschreibungen

a) Aufimmaterielle Vermégensgegensténde
des Anlagevermégens und Sachanlagen

Ubertrag

2025
in€

13.280.562,67

28.816,00

29.235,51

184.262,96

13.522.877,14

-1.238.752,22

12.284.124,92

-5.578.984,86

-1.410.816,80

5.294.323,26

2024
in€

13.010.076,34

2.470,31

73.255,76

28.225,24

0,00

130.756,25

13.244.783,90

-1.177.163,81

-122.672,31

11.944.947,78

-5.122.944,84

-1.001.203,55

-1.901.364,81

3.919.434,58

Ubertrag

10. Sonstige betriebliche Aufwendungen

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

CATT T oTQ 0 O 0 T o

. Wahrungsumrechnung

. Raum- und Pachtkosten

. Versicherungen, Beitrage

. Reparatur und Instandhaltung

. Fahrzeugkosten (auBer Steuer)
Werbekosten

. Bewirtungs- und Reisekosten

. Birobedarf inkl. Porto, Telefon
being Public
Inter-Company Aufwand

. Rechts- und Beratungskosten
sonst. betr. Aufwendungen

m. Leasing- und Mietkosten

Zwischensumme

Ertrage aus Beteiligungen

- davon aus verbundenen Unternehmen

600.642,19 € / VJ: 400.000,14 €

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen

432.023,54 € /V): 696.732,54 €
- davon Zinsertrége aus der

Abzinsung von Rickstellungen

62.902,70 € / V): 54.134,12€

Zinsen und dhnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen

-13.172,29 € /V): -9.761,49 €

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

-80,48
-793.782,21
-219.119,25
-327.806,25
-283.673,82
-783.814,43
-118.929,70

-73.458,47
-86.744,45
-32.270,17
-109.073,68
-3.016.907,79
-225.277,64

- davon Ertrage aus der Zufiihrung und Auflésung

latenter Steuern 536,66 € / VJ: 12.922,98 €

Ergebnis nach Steuern
Sonstige Steuern

Jahresfehlbetrag

2025
in€

5.294.323,26

-6.070.938,34

-776.615,08

600.642,19

499.626,83

-388.289,70

-503.508,54

-568.144,30

-4.711,68

-572.855,98

2024
in€

3.919.434,58

-12,34
-779.305,83
-187.420,99
-562.738,49
-263.863,62
-780.463,65
-151.804,27
-73.926,77
-103.768,88
-104.838,11
-102.380,70
-3.001.364,96
-144.082,62

-2.336.536,65

400.000,14

755.221,23

-444.152,72

-130.537,19

-1.756.005,19

-13.451,25

-1.769.456,44



47 VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzgewinn der Erlebnis Akademie AG
des Geschéaftsjahres 2025 in Hohe von 3.593.617,81 € auf neue Rechnung
vorzutragen

Bad Kétzting, 15.05.2026
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(Bernd Bayerkéhler)

(Christoph BlaB)




48

STANDORTE

Baumwipfelpfad Castlewellan
Nordirland

Baumwipfelpfad Avondale Forest

E 9 Rathdrum
[ux]

Baumwipfelpfad Bedgebury

Kent

Baumwipfelpfad Saarschleife
Mettlach

Baumwipfelpfad Elsass
Drachenbronn

Baumwipfelpfad Schwarzwald
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00 OO

9 Naturerlebniseinrichtung
Andalusien

Naturerbe Zentrum Riigen
Ostseebad Binz/Prora

Q
Q

Baumwipfelpfad
Usedom
Heringsdorf

Baumwipfelpfad Mielno
Westpommern

Baumwipfelpfad Krkonose
Janské Lazné (Johannisbad)
9 Baumwipfelpfad Czarna Géra
o 9 Sienna

Baumwipfelpfad Baumwipfelpfad
8 Bayerischer Wald Bachledka
Neuschénau 9 Zdiar (Bachledova dolina)

0
Q

9
L) ]

Baumwipfelpfad

Bad Wildbad Baumwipfelpfad Bratislava
Salzkammergut Bratislava Baumwipfelpfad Budapest
Gmunden 9 Nagymaros
Baumwipfelpfad
Pohorje
9 Rogla 9

Baumwipfelpfad Brasov

Baumwipfelpfad . .
Siebenblirgen

Istrien
Limski Bay

Baumwipfelpfade der Erlebnis Akademie AG
Baumwipfelpfade in der Projektpipeline
Abenteuerwaélder der Erlebnis Akademie AG

Abenteuerwalder in der Projektpipeline



Baumwipfelpfad Laurentides
Mont-Blanc,
Québec, Kanada

Hafenberg 4
93444 Bad Kétzting

T +49 9941/9084 84-0
F +49 9941/90 84 84-84

info@eak-ag.de
www.eak-ag.de

Vorstand
Bernd Bayerkéhler (Sprecher)
Christoph BlaB

Aufsichtsratsvorsitzender
Prof. Dr. Erich Wihr

Handelsregister
Amtsgericht Regensburg HRB:8220

Irrtiimer vorbehalten.

Kontakt Investor Relations (eak)

Erlebnis Akademie AG
Walter Steuernagel

T +499941/9084 84-0
ir@eak-ag.de

Kontakt Investor Relations
(IR4value GmbH)

IR4value GmbH
Vera Muller
vera.mueller@irdvalue.de
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