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Aktionäre der Lotto24 AG, besonders diejenigen, deren Wohnort, Sitz oder gewöhnlicher 
Aufenthaltsort sich außerhalb der Bundesrepublik Deutschland befindet, sollten die Informationen 

in Ziffer 1 dieser Angebotsunterlage besonders beachten. 
 

ANGEBOTSUNTERLAGE 

Freiwilliges öffentliches Übernahmeangebot 
(Tauschangebot) 

der 

ZEAL Network SE 
5th Floor, One New Change, London, EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich 

an die Aktionäre der 

Lotto24 AG 
Straßenbahnring 11, 20251 Hamburg, Deutschland 

zum Erwerb sämtlicher auf den Namen lautender nennbetragsloser Stückaktien 
der Lotto24 AG 

gegen Gewährung von 

einer Aktie (Registered Share) der ZEAL Network SE 

je 

1,604 zur Annahme eingereichten Aktien der Lotto24 AG 

Annahmefrist: 
31. Januar 2019 bis 10. April 2019, 24:00 Uhr (Mitteleuropäische Zeit) 

 Lotto24-Aktien: ISIN DE000LTT0243 
 Eingereichte Lotto24-Aktien: ISIN DE000LTT0268 
 ZEAL-Aktien: ISIN GB00BHD66J44



 

ii 

INHALTSVERZEICHNIS 

1. ALLGEMEINE HINWEISE ZUR DURCHFÜHRUNG DES TAUSCHANGEBOTS, 
INSBESONDERE FÜR AKTIONÄRE MIT WOHNSITZ, SITZ ODER GEWÖHNLICHEM 
AUFENTHALT AUSSERHALB DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND ............................... 1 
1.1 Durchführung des Tauschangebots nach den Vorschriften des Wertpapiererwerbs- 

und Übernahmegesetzes .................................................................................................... 1 
1.2 Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Tauschangebots ............................... 1 
1.3 Prüfung der Angebotsunterlage durch die BaFin ................................................................ 1 
1.4 Veröffentlichung und Verbreitung dieser Angebotsunterlage .............................................. 2 
1.5 Annahme des Tauschangebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland .................... 3 

2. HINWEISE ZU DEN IN DER ANGEBOTSUNTERLAGE ENTHALTENEN ANGABEN ................ 3 
2.1 Allgemeines ......................................................................................................................... 3 
2.2 Stand und Quellen der in dieser Angebotsunterlage enthaltenen Angaben ....................... 3 
2.3 Zukunftsgerichtete Aussagen und Absichten ...................................................................... 4 
2.4 Keine Aktualisierung ............................................................................................................ 4 

3. ZUSAMMENFASSUNG DES TAUSCHANGEBOTS .................................................................... 4 
4. TAUSCHANGEBOT ..................................................................................................................... 12 

4.1 Gegenstand des Tauschangebots..................................................................................... 12 
4.2 Annahmefrist ...................................................................................................................... 12 
4.3 Verlängerung der Annahmefrist......................................................................................... 12 
4.4 Weitere Annahmefrist nach § 16 Abs. 2 WpÜG ................................................................ 13 

5. INFORMATIONEN ÜBER DIE BIETERIN ................................................................................... 13 
5.1 Rechtliche Grundlagen ...................................................................................................... 13 
5.2 Kapital ................................................................................................................................ 13 
5.3 Geschäftstätigkeit, Konzernstruktur und wesentliche Beteiligungen ................................. 17 
5.4 Organe ............................................................................................................................... 18 
5.5 Aktionärsstruktur ................................................................................................................ 18 
5.6 Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen ............................................................ 19 
5.7 Von der Bieterin und mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen sowie von 

deren Tochterunternehmen gehaltene Lotto24-Aktien und diesen Rechtsträgern 
zurechenbare Stimmrechte ............................................................................................... 19 

5.8 Angaben zu Wertpapiergeschäften ................................................................................... 20 
5.9 Parallelerwerbe .................................................................................................................. 22 

6. BESCHREIBUNG DER LOTTO24 AG ........................................................................................ 22 
6.1 Rechtliche Grundlagen ...................................................................................................... 22 
6.2 Kapital ................................................................................................................................ 22 
6.3 Geschäftstätigkeit .............................................................................................................. 24 
6.4 Verwaltungsorgane ............................................................................................................ 24 
6.5 Aktionärsstruktur ................................................................................................................ 24 
6.6 Mit der Lotto24 AG gemeinsam handelnde Personen ...................................................... 25 
6.7 Begründete Stellungnahme(n) des Vorstands und des Aufsichtsrats der Lotto24 AG ..... 25 

7. HINTERGRUND DES TAUSCHANGEBOTS .............................................................................. 25 
7.1 Vereinbarung zwischen Bieterin und Zielgesellschaft ....................................................... 26 
7.2 Wirtschaftliche und strategische Gründe ........................................................................... 27 



 

iii 

7.3 Kontrollerwerb auf Grund des Tauschangebots ................................................................ 28 
8. ABSICHTEN DER BIETERIN ...................................................................................................... 28 

8.1 Künftige Geschäftstätigkeit der Lotto24 AG und der Bieterin, Verwendung des 
Vermögens und künftige Verpflichtungen der Lotto24 AG und der Bieterin ..................... 28 

8.2 Auswirkungen auf die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der Lotto24 AG 
sowie auf die Mitglieder des Vorstands der Bieterin ......................................................... 29 

8.3 Arbeitnehmer, Beschäftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretungen der 
Lotto24 AG und der Bieterin .............................................................................................. 29 

8.4 Sitz und Standort wesentlicher Unternehmensteile der Lotto24 AG und der Bieterin ...... 29 
9. BESCHREIBUNG DER BESTIMMUNG DER ANGEBOTSGEGENLEISTUNG ......................... 30 

9.1 Zulassung zum Handel am Regulierten Markt sowie Liquidität der Angebotsaktien ........ 30 
9.2 Mindestgegenleistung nach WpÜGAngebV ...................................................................... 30 
9.3 Angebotene Gegenleistung ............................................................................................... 31 
9.4 Vergleich mit historischen Börsenkursen .......................................................................... 31 
9.5 Angemessenheit der Gegenleistung ................................................................................. 32 
9.6 Keine Anwendbarkeit von § 33b WpÜG ............................................................................ 32 

10. BEHÖRDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN ......................................................... 32 

11. VORAUSSETZUNGEN FÜR DEN VOLLZUG DES TAUSCHANGEBOTS ................................ 32 
11.1 Vollzugsbedingungen ........................................................................................................ 32 
11.2 Verzicht auf Vollzugsbedingungen .................................................................................... 34 
11.3 Nichteintritt von Vollzugsbedingungen .............................................................................. 34 
11.4 Veröffentlichungen ............................................................................................................. 34 

12. SICHERSTELLUNG DER GEGENLEISTUNG ........................................................................... 34 
12.1 Finanzierungsbedarf .......................................................................................................... 34 
12.2 Finanzierungsmaßnahmen ................................................................................................ 35 

13. ERWARTETE AUSWIRKUNGEN EINES ERFOLGREICHEN VOLLZUGS DES 
TAUSCHANGEBOTS AUF DIE VERMÖGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE DER 
BIETERIN .................................................................................................................................... 35 
13.1 Methodischer Ansatz ......................................................................................................... 35 
13.2 Ausgangslage und Annahmen .......................................................................................... 35 
13.3 Erwartete Auswirkungen auf die ungeprüfte Einzelbilanz von ZEAL Network .................. 36 
13.4 Erwartete Auswirkungen auf die Ertragslage von ZEAL Network ..................................... 38 

14. ANNAHME UND ABWICKLUNG DES TAUSCHANGEBOTS .................................................... 38 
14.1 Abwicklungsstelle .............................................................................................................. 38 
14.2 Annahme und Abwicklung des Tauschangebots innerhalb der Annahmefrist .................. 38 
14.3 Weitere Erklärungen der Lotto24-Aktionäre bei Annahme des Tauschangebots ............. 39 
14.4 Rechtsfolgen der Annahme ............................................................................................... 40 
14.5 Abwicklung des Tauschangebots ...................................................................................... 41 
14.6 Annahme innerhalb der Weiteren Annahmefrist ............................................................... 42 
14.7 Börsenhandel mit Eingereichten Lotto24-Aktien ............................................................... 43 
14.8 Rückabwicklung bei Nichteintritt der Vollzugsbedingungen .............................................. 43 
14.9 Kosten für Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen ................................... 44 



 

iv 

15. INFORMATIONEN FÜR LOTTO24-AKTIONÄRE, DIE DAS TAUSCHANGEBOT NICHT 
ANNEHMEN ................................................................................................................................ 44 
15.1 Börsennotierung der Lotto24-Aktien; mögliche Verringerung des Streubesitzes und 

der Liquidität von Lotto24-Aktien ....................................................................................... 44 
15.2 Möglicher Segmentwechsel, Downlisting oder Delisting ................................................... 44 
15.3 Mögliche qualifizierte Mehrheit der Bieterin in der Hauptversammlung der Lotto24 

AG ...................................................................................................................................... 45 
15.4 Squeeze-Out ...................................................................................................................... 46 
15.5 Andienungsrecht nach § 39c WpÜG ................................................................................. 47 

16. RÜCKTRITTSRECHTE ............................................................................................................... 47 
16.1 Voraussetzungen ............................................................................................................... 47 
16.2 Ausübung der Rücktrittsrechte .......................................................................................... 47 

17. ANGABEN ZU GELDLEISTUNGEN ODER ANDEREN GELDWERTEN VORTEILEN FÜR 
ORGANMITGLIEDER DER LOTTO24 AG .................................................................................. 48 

18. ERGEBNISSE DES TAUSCHANGEBOTS UND SONSTIGE VERÖFFENTLICHUNGEN ........ 48 

19. STEUERLICHER HINWEIS ......................................................................................................... 49 

20. ANWENDBARES RECHT UND GERICHTSSTAND .................................................................. 49 

21. ERKLÄRUNG ÜBER DIE ÜBERNAHME DER VERANTWORTUNG ......................................... 49 

22. UNTERSCHRIFTEN .................................................................................................................. U-1  

ANHANG 1a  Mit der ZEAL Network SE gemeinsam handelnde Personen (Tochterunternehmen 
der ZEAL Network SE) 

ANHANG 1b Mit der Lotto24 AG gemeinsam handelnde Personen 

ANHANG 2 Erklärung der ZEAL Network SE zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen 

ANHANG 3 Angaben nach § 2 Nr. 2 WpÜG-Angebotsverordnung in Verbindung mit § 7 des 
Wertpapierprospektgesetzes und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission 
vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Europäischen Par-
laments und des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die 
Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und die Veröf-
fentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung, in der jeweils gül-
tigen Fassung 



 

v 

DEFINIERTE BEGRIFFE 

Abwicklungsstelle ........................................... 2 
AktG ............................................................. 23 
Aktienspitzen .................................................. 8 
Andienende Aktionäre .................................. 20 
Andienungsfrist ............................................ 47 
Andienungsrecht .......................................... 47 
Angebotsaktien .............................................. 3 
Angebotsgegenleistung .................................. 5 
Angebotsunterlage ......................................... 1 
Annahmeerklärung ....................................... 39 
Annahmefrist ................................................ 12 
Antragstellerin .............................................. 33 
Austrittstag ..................................................... 8 
BaFin .............................................................. 1 
Bankarbeitstag ............................................... 3 
BCA .............................................................. 26 
Bieterin ........................................................... 1 
CI-Register ................................................... 14 
Clearstream .................................................... 5 
Delisting........................................................ 45 
Depotbank ...................................................... 2 
Downlisting ................................................... 45 
Drei-Monats-Durchschnittskurs .................... 30 
Eingereichte Lotto24-Aktien ......................... 39 
Einreichende Lotto24-Aktionäre ..................... 7 
Ergebnisbekanntmachung ........................... 48 
Erläuternde Finanzinformationen ................. 35 
EUR ................................................................ 3 
Executive Board ........................................... 18 
Grundsätze der Zusammenarbeit ................ 26 
Günther Gruppe ........................................... 20 
ISIN ................................................................ 1 
Kombiniertes Unternehmen ......................... 26 
Lotto24 AG ..................................................... 1 
Lotto24-Aktien ................................................ 1 
Lotto24-Aktionäre ........................................... 1 
Lotto24-Satzung ............................................. 4 
Maximale Anzahl Eingereichter 

Lotto24-Aktien .......................................... 34 

Maximale Erhöhte Anzahl Eingereichter 
Lotto24-Aktien .......................................... 34 

Maximale Erhöhte Gesamte 
Angebotsgegenleistung ............................ 35 

MEZ ............................................................... 3 
Mindestannahmequote .................................. 6 
mit der Bieterin gemeinsam handelnde 

Personen .................................................. 19 
myLotto24 .................................................... 10 
ProspektVO .................................................... 1 
Road Map .................................................... 26 
Segmentwechsel.......................................... 45 
SE-VO .......................................................... 18 
Supervisory Board ....................................... 18 
Tauschangebot .............................................. 1 
Tauschangebot-Kapitalerhöhung................. 41 
TEUR ............................................................. 3 
Tipp24 Services ........................................... 10 
Tochterunternehmen ..................................... 3 
Transaktionskosten ...................................... 35 
Überschüssige Angebotsaktien ..................... 8 
Unwiderrufliche 

Andienungsverpflichtung .......................... 20 
Verwahrungsvereinbarung ........................... 14 
Vollzug des Tauschangebots ......................... 6 
Vollzugsbedingungen .................................. 32 
Weitere Annahmefrist .................................. 13 
WpHG .......................................................... 18 
WpPG ............................................................ 1 
WpÜG ............................................................ 1 
WpÜGAngebV ............................................... 1 
ZEAL .............................................................. 1 
ZEAL Network ................................................ 1 
ZEAL-Aktien ................................................... 1 
ZEAL-Aktionäre ............................................ 14 
Zielgesellschaft .............................................. 1 
Zulassung ...................................................... 9 

 



1 

1. ALLGEMEINE HINWEISE ZUR DURCHFÜHRUNG DES TAUSCHANGEBOTS, INSBE-
SONDERE FÜR AKTIONÄRE MIT WOHNSITZ, SITZ ODER GEWÖHNLICHEM AUFENT-
HALT AUSSERHALB DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

1.1 Durchführung des Tauschangebots nach den Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und 
Übernahmegesetzes 

Diese Angebotsunterlage (die "Angebotsunterlage") beschreibt das freiwillige öffentliche 
Übernahmeangebot in Form eines Tauschangebots (das "Tauschangebot") der ZEAL Net-
work SE, einer nach dem Recht von England und Wales bestehenden Europäischen Aktien-
gesellschaft (Societas Europaea) mit Sitz in London, Vereinigtes Königreich, eingetragen in 
England und Wales nach dem Companies Act 2006 unter der Nummer SE000078, mit der 
eingetragenen Geschäftsadresse 5th Floor, One New Change, London, EC4M 9AF ("ZEAL 
Network" oder die "Bieterin" und, zusammen mit ihren konsolidierten Unternehmen, "ZEAL" 
und die Aktien (Registered Shares) der ZEAL Network mit der International Securities Identifi-
cation Number ("ISIN") GB00BHD66J44 die "ZEAL-Aktien") zum Erwerb sämtlicher auf den 
Namen lautendender nennbetragsloser Stückaktien der Lotto24 AG mit der ISIN 
DE000LTT0243, jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 und mit 
jeweils voller Dividendenberechtigung sowie sämtlichen verbundenen Nebenrechten zum 
Zeitpunkt des Vollzugs des Tauschangebots (die "Lotto24-Aktien") an die Aktionäre der Lot-
to24 AG mit Sitz in Hamburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg un-
ter der Handelsregisternummer HRB 123037 ("Lotto24 AG" oder "Zielgesellschaft" und die 
Aktionäre der Lotto24 AG, die "Lotto24-Aktionäre"). 

Das Tauschangebot ist ein freiwilliges öffentliches Angebot zum Erwerb von Wertpapieren 
nach dem Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz ("WpÜG") in Verbindung mit der Ver-
ordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei Übernahmeangeboten 
und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur Veröffentlichung und zur 
Abgabe eines Angebots ("WpÜGAngebV"). Das Tauschangebot wird ausschließlich nach 
deutschem Recht durchgeführt. 

Anhang 3 enthält Angaben nach § 2 Nr. 2 WpÜGAngebV in Verbindung mit § 7 des Wertpa-
pierprospektgesetzes ("WpPG") und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Auf-
nahme von Angaben in Form eines Verweises und die Veröffentlichung solcher Prospekte 
sowie die Verbreitung von Werbung, in der jeweils gültigen Fassung (die "ProspektVO"). 
Nach deutschem Recht werden die in Anhang 3 enthaltenen Informationen als gleichwertig 
mit den in einem Prospekt enthaltenen Informationen angesehen. Anhang 3 ist Bestandteil 
dieser Angebotsunterlage und sollte zusammen mit dem Hauptteil dieser Angebotsunterlage 
gelesen werden. 

Mit Ausnahme von Anhang 1a (Liste der mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen), 
Anhang 1b (Liste der mit der Lotto24 AG gemeinsam handelnden Personen), Anhang 2 (Er-
klärung der Bieterin zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen) und Anhang 3 (Angaben ge-
mäß § 2 Nr. 2 WpÜGAngebV in Verbindung mit § 7 WpPG und der ProspektVO) existieren 
keine weiteren Dokumente, die Bestandteil dieser Angebotsunterlage sind. 

1.2 Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Tauschangebots 

Die Bieterin hat am 19. November 2018 ihre Entscheidung zur Abgabe des Tauschangebots 
gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG veröffentlicht. Die Veröffentlichung der Bieterin ist im Inter-
net unter www.zeal-angebot.com abrufbar. 

1.3 Prüfung der Angebotsunterlage durch die BaFin 

Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") hat diese Angebotsunterlage in 
deutscher Sprache geprüft und ihre Veröffentlichung am 31. Januar 2019 gestattet. Die un-
verbindliche englische Übersetzung der Angebotsunterlage war nicht Gegenstand der Prüfung 
durch die BaFin. Es gibt keine weiteren Dokumente, die Bestandteil des Tauschangebots 
sind. 
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Das Tauschangebot wird wie beschrieben ausschließlich nach den Gesetzen der Bundesre-
publik Deutschland durchgeführt. Registrierungen, Zulassungen oder Genehmigungen dieser 
Angebotsunterlage und/oder des Tauschangebots nach anderen Rechtsordnungen sind bis-
lang nicht erfolgt und sind auch nicht beabsichtigt. 

1.4 Veröffentlichung und Verbreitung dieser Angebotsunterlage 

Die Bieterin hat diese Angebotsunterlage auf Deutsch gemäß §§ 34, 14 Abs. 2 und 3 WpÜG 
am 31. Januar 2019 durch (i) Bekanntgabe im Internet unter www.zeal-angebot.com und (ii) 
Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe bei M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA (Anfragen 
bezüglich der Angebotsunterlage postalisch an M.M.Warburg & CO, Corporate Finance, 
Ferdinandstraße 75, 20095 Hamburg oder per E-Mail an zeal-angebot@mmwarburg.com) (die 
"Abwicklungsstelle") an sämtliche Lotto24-Aktionäre veröffentlicht. Auf gleiche Weise hat die 
Bieterin den Lotto24-Aktionären eine unverbindliche englische Übersetzung der 
Angebotsunterlage bereitgestellt. Maßgeblich für das Tauschangebot ist jedoch ausschließlich 
die deutsche Fassung der Angebotsunterlage, deren Veröffentlichung von der BaFin am 31. 
Januar 2019 gestattet wurde. 

Die Hinweisbekanntmachung gemäß § 14 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 WpÜG über die Bereithaltung 
der Angebotsunterlage bei der Abwicklungsstelle zur kostenlosen Ausgabe und die Internet-
adresse, unter der diese Angebotsunterlage veröffentlicht wird, wurde von der Bieterin am 31. 
Januar 2019 im Bundesanzeiger veröffentlicht. 

Über die vorgenannten Veröffentlichungen hinaus sind keine weiteren Veröffentlichungen der 
Angebotsunterlage geplant. 

Diese Angebotsunterlage wurde ohne Berücksichtigung der besonderen Ziele, finanziellen 
Verhältnisse oder Bedürfnisse bestimmter Personen erstellt. Lotto24-Aktionäre sollten daher 
die hierin enthaltenen Angaben unter Berücksichtigung ihrer eigenen persönlichen Ziele, fi-
nanziellen Verhältnisse und Bedürfnisse sowie individuellen steuerlichen Situation prüfen, be-
vor sie im Vertrauen auf Angaben in dieser Angebotsunterlage handeln. 

Das Tauschangebot und diese Angebotsunterlage stellen weder die Veröffentlichung eines 
Angebots noch eine Werbung für ein Angebot nach Maßgabe von Gesetzen und Rechtsord-
nungen anderer Länder als der Bundesrepublik Deutschland dar. Insbesondere sollen diese 
Angebotsunterlage oder eine Zusammenfassung oder Auszüge daraus außerhalb der Bun-
desrepublik Deutschland oder, ohne dass dies einen Prospekt im Sinne der ProspektVO auf-
grund eines öffentlichen Angebots in anderen Mitgliedstaaten der Europäischen Union oder 
dem Europäischen Wirtschaftsraum erfordern würde, der Europäischen Union oder dem Eu-
ropäischen Wirtschaftsraum weder unmittelbar noch mittelbar vertrieben, verbreitet oder in 
Umlauf gebracht werden, wenn und soweit dies gegen anwendbare ausländische Bestim-
mungen verstößt oder von der Erteilung von Erlaubnissen oder der Einhaltung behördlicher 
Verfahren oder anderer gesetzlicher Voraussetzungen abhängig ist und diese nicht vorliegen. 
Die Veröffentlichung, Versendung, Verteilung oder Verbreitung der Angebotsunterlage sowie 
anderer mit dem Tauschangebot im Zusammenhang stehender Unterlagen außerhalb der 
Bundesrepublik Deutschland durch Dritte hat die Bieterin nicht gestattet. Die Bieterin und die 
Abwicklungsstelle übernehmen keine Haftung dafür, dass Veröffentlichungen, Verteilungen 
und Verbreitungen dieser Angebotsunterlage außerhalb der Bundesrepublik Deutschland mit 
anderen Rechtsvorschriften und Rechtsordnungen als derer der Bundesrepublik Deutschland 
vereinbar sind. 

Die Bieterin stellt diese Angebotsunterlage auf Anfrage den jeweiligen depotführenden Wert-
papierdienstleistungsunternehmen, bei denen die Lotto24-Aktien verwahrt sind (jeweils eine 
"Depotbank"), ausschließlich zum Versand an Lotto24-Aktionäre mit Wohnsitz, Sitz oder ge-
wöhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland oder, ohne dass dies einen Pros-
pekt im Sinne der ProspektVO aufgrund eines öffentlichen Angebots in anderen Mitgliedstaa-
ten der Europäischen Union oder dem Europäischen Wirtschaftsraum erfordern würde, der 
Europäischen Union oder dem Europäischen Wirtschaftsraum zur Verfügung. Die Depotban-
ken dürfen diese Angebotsunterlage nicht anderweitig veröffentlichen, versenden, verteilen 
oder verbreiten, es sei denn, der Versand erfolgt in Einklang mit anwendbaren in- und auslän-
dischen Rechtsvorschriften. 
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1.5 Annahme des Tauschangebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland 

Die Annahme des Tauschangebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland kann rechtli-
chen Beschränkungen unterliegen. 

Das Tauschangebot kann von sämtlichen in- und ausländischen Lotto24-Aktionären (ein-
schließlich derer mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik 
Deutschland, der Europäischen Union und dem Europäischen Wirtschaftsraum) nach Maßga-
be der Angebotsunterlage und der jeweils anwendbaren relevanten Rechtsvorschriften ange-
nommen werden. Lotto24-Aktionären, die außerhalb der Bundesrepublik Deutschland in den 
Besitz dieser Angebotsunterlage gelangen und das Tauschangebot außerhalb der Bundesre-
publik Deutschland annehmen wollen, wird empfohlen, sich über die jeweils anwendbaren 
Rechtsvorschriften zu informieren und diese einzuhalten. Weder die Bieterin noch die mit der 
Bieterin im Sinne des § 2 Abs. 5 Satz 1 und Satz 3 WpÜG gemeinsam handelnden Personen 
noch die Abwicklungsstelle übernehmen die Gewähr dafür, dass die Annahme des Tauschan-
gebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland nach den jeweils anwendbaren Rechts-
vorschriften zulässig ist. 

Nach deutschem Recht werden die in Anhang 3 enthaltenen Informationen als gleichwertig 
mit den in einem Prospekt enthaltenen Informationen angesehen. Soweit nicht zwingend ge-
setzlich vorgeschrieben, wurden keine Maßnahmen in einer anderen Rechtsordnung als der-
jenigen der Bundesrepublik Deutschland getroffen, die ein öffentliches Angebot der im Rah-
men dieses Tauschangebots ausgegebenen ZEAL-Aktien (die "Angebotsaktien") erlauben 
würden, welches die Genehmigung eines Prospekts durch die zuständigen Behörden voraus-
setzt. Ebenfalls wurden keine Maßnahmen in einer anderen Rechtsordnung als derjenigen der 
Bundesrepublik Deutschland getroffen, die den Besitz oder die Verbreitung der Angebotsun-
terlage oder von Werbematerial bezüglich der Angebotsaktien zulassen. 

2. HINWEISE ZU DEN IN DER ANGEBOTSUNTERLAGE ENTHALTENEN ANGABEN 

2.1 Allgemeines 

Zeitangaben in der Angebotsunterlage beziehen sich auf die Ortszeit von Frankfurt am Main, 
Deutschland (Mitteleuropäische Sommer- oder Winterzeit, je nach Anwendbarkeit, zusammen 
"MEZ"). Verweise auf einen Bankarbeitstag ("Bankarbeitstag") beziehen sich auf einen Tag, 
der kein Samstag, Sonntag oder anderer Tag ist, an dem Banken in Frankfurt am Main, 
Deutschland, grundsätzlich geschlossen sind. Soweit in dieser Angebotsunterlage Begriffe wie 
"zurzeit", "derzeit", "momentan", "jetzt", "gegenwärtig" oder "heute" verwendet wurden, bezie-
hen sie sich auf den Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage, soweit nicht 
ausdrücklich etwas anderes angegeben ist. 

Jeder Verweis auf "EUR" in dieser Angebotsunterlage bezieht sich auf die Währung Euro. 
"TEUR" bedeutet tausend Euro. Bezugnahmen auf "Tochterunternehmen" beziehen sich auf 
Tochterunternehmen im Sinne von § 2 Abs. 6 WpÜG. 

Die Bieterin hat Dritte nicht ermächtigt, Angaben zum Tauschangebot oder zu dieser Ange-
botsunterlage zu tätigen. Sollten Dritte dennoch derartige Angaben tätigen, sind diese Anga-
ben weder der Bieterin noch den mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen zuzu-
rechnen. 

2.2 Stand und Quellen der in dieser Angebotsunterlage enthaltenen Angaben 

Alle Angaben und Aussagen über Absichten und alle sonstigen Angaben in dieser Angebots-
unterlage beruhen auf dem Kenntnisstand oder den Absichten der Bieterin zum Datum der 
Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage. 

Die in dieser Angebotsunterlage enthaltenen Angaben zur Lotto24 AG stammen aus öffentlich 
zugänglichen Informationsquellen (wie zum Beispiel veröffentlichten Geschäftsberichten, Jah-
resabschlüssen, Halbjahresfinanzberichten und Quartalsmitteilungen, Wertpapierprospekten 
und Pressemitteilungen) und insbesondere im Internet unter www.lotto24-ag.de veröffentlich-
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ten Informationen, aus der Satzung der Lotto24 AG ("Lotto24-Satzung") und Angaben, die 
dem Handelsregister entnommen wurden. 

Im Zeitraum zwischen der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des 
Tauschangebots und der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage haben die Bieterin und 
der Vorstand der Zielgesellschaft Gespräche über eine Kooperation im Rahmen eines auf ei-
nem faktischen Konzernverhältnis basierenden kombinierten Unternehmens aus ZEAL und 
Lotto24 AG geführt. 

Über die genannten Gespräche mit dem Vorstand der Lotto24 AG hinaus hat die Bieterin nicht 
alle Informationen gesondert geprüft. Die Bieterin kann nicht ausschließen, dass sich die in 
dieser Angebotsunterlage beschriebenen Angaben über die Lotto24 AG seit ihrer Veröffentli-
chung geändert haben. 

2.3 Zukunftsgerichtete Aussagen und Absichten 

Diese Angebotsunterlage und die darin in Bezug genommenen Unterlagen enthalten be-
stimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen stellen keine Tatsachen dar und sind 
durch Worte wie z.B. "erwarten", "auch in der Zukunft", "zukünftig", "planen", "vorhersehen", 
"anstreben", "Möglichkeit", "Ausblick" oder ähnliche Wörter gekennzeichnet. Diese Aussagen 
bringen gegenwärtige Absichten, Ansichten oder Erwartungen der Bieterin oder mit dieser 
gemeinsam handelnder Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 Sätze 1 und 3 WpÜG sowie deren 
Tochterunternehmen im Hinblick auf mögliche zukünftige Ereignisse zum Ausdruck. 

Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten erhebliche Risiken und Unsicherheiten, die dazu füh-
ren können, dass die tatsächlichen Ergebnisse wesentlich von den Ergebnissen abweichen, 
die vorhergesagt oder erwartet wurden. Es kann keine Gewähr dafür übernommen werden, 
dass sich die zukunftsgerichteten Aussagen als zutreffend und korrekt herausstellen oder an-
gestrebte oder vorhergesagte zukünftige Ziele erreicht werden. Derartige in die Zukunft ge-
richteten Aussagen beruhen auf gegenwärtigen Planungen, Schätzungen und Prognosen, die 
die Bieterin oder die mit ihr im Sinne des § 2 Abs. 5 Sätze 1 und 3 WpÜG gemeinsam han-
delnden Personen oder deren Tochterunternehmen nach bestem Wissen vorgenommen ha-
ben, treffen aber keine Aussage über ihre zukünftige Richtigkeit. Alle zukunftsgerichteten 
Aussagen, die in diesem Dokument enthalten sind, beruhen auf bestimmten Informationen, 
die der Bieterin oder den mit ihr im Sinne des § 2 Abs. 5 Sätze 1 und 3 WpÜG gemeinsam 
handelnden Personen oder deren Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung 
dieser Angebotsunterlage zur Verfügung standen. 

Es ist möglich, dass die Bieterin die in dieser Angebotsunterlage geäußerten Absichten und 
Einschätzungen, vorbehaltlich bestehender vertraglicher Vereinbarungen, nach der Veröffent-
lichung der Angebotsunterlage ändert. 

2.4 Keine Aktualisierung 

Die Bieterin wird diese Angebotsunterlage nur in dem nach dem WpÜG erforderlichen Umfang 
aktualisieren. 

3. ZUSAMMENFASSUNG DES TAUSCHANGEBOTS 

Die nachfolgende Zusammenfassung enthält einen Überblick über ausgewählte, in dieser An-
gebotsunterlage enthaltene Angaben. Sie wird durch die an anderer Stelle in dieser Ange-
botsunterlage wiedergegebenen Informationen und Angaben ergänzt und ist im Zusammen-
hang mit diesen zu lesen. Die Zusammenfassung enthält somit nicht sämtliche Informationen, 
die für Lotto24-Aktionäre relevant sein können. Lotto24-Aktionäre sollten daher die gesamte 
Angebotsunterlage aufmerksam lesen. 

Bieterin:  ZEAL Network SE, 5th Floor, One New Change, London, 
EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich. 

Zielgesellschaft:  Lotto24 AG, Straßenbahnring 11, 20251 Hamburg, Deutsch-



5 

land. 

Gegenstand des  
Tauschangebots: 

 Erwerb aller auf den Namen lautender nennbetragsloser 
Stückaktien der Lotto24 AG (ISIN DE000LTT0243) jeweils 
mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 
und jeweils einschließlich Gewinnanteilsberechtigung sowie 
sämtlicher Nebenrechte zum Zeitpunkt des Vollzugs des 
Tauschangebots. 

Angebotsgegenleistung:  Eine Aktie (Registered Share) der Bieterin (ISIN 
GB00BHD66J44) für je 1,604 Lotto24-Aktien (die "Ange-
botsgegenleistung"). 

Unmittelbar vor Vollzug des Tauschangebots wird das Execu-
tive Board der Bieterin (wie in Ziffer 5.4 definiert) auf Grund-
lage einer durch Beschluss der außerordentlichen Hauptver-
sammlung (general meeting) der Bieterin am 18. Januar 2019 
erteilten Ermächtigung zur Ausgabe von bis zu 16.428.173 
ZEAL-Aktien einen Beschluss fassen, mit Vollzug des 
Tauschangebots eine Anzahl von ZEAL-Aktien an Lotto24-
Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen, zuzuteilen und 
auszugeben, die erforderlich ist, um die Verpflichtung der 
Bieterin im Rahmen des Tauschangebots zu erfüllen. 

Die Angebotsaktien werden an die Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main, Deutschland ("Clearstream") ausgege-
ben, die für diese als Aktionär (member) im Aktienregister 
(register of members) der Bieterin eingetragen werden wird 
und die Angebotsaktien treuhänderisch, vergleichbar einem 
Legitimationsaktionär, halten wird. Lotto24-Aktionäre, die das 
Tauschangebot annehmen, werden wirtschaftliche Eigentü-
mer der Angebotsaktien und erhalten diese in ihr Depot bei 
der jeweiligen depotführenden Bank geliefert. Lotto24-
Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen, haben über 
Clearstream Anspruch auf alle mit den Angebotsaktien ver-
bundenen Rechte (einschließlich Dividenden- und Bezugs-
rechte) sowie alle Informationen, die die Bieterin ihren Aktio-
nären übermittelt. Entsprechend werden die das Tauschan-
gebot annehmenden Lotto24-Aktionäre zur Teilnahme und 
Abstimmung in Hauptversammlungen bzw. zur Erteilung von 
Stimmrechtsweisungen berechtigt sein. 

Zu Unterschieden in den Rechten aus den Lotto24-Aktien 
und den Angebotsaktien für die annehmenden Lotto24-
Aktionäre wird auf Ziffer 5.2.5 verwiesen. 

Die Angebotsaktien werden wie im nachfolgenden Abschnitt 
Abwicklung beschrieben ausgegeben. 

Annahme:  Die Annahme des Tauschangebots muss gegenüber der De-
potbank des das Tauschangebot annehmenden Lotto24-
Aktionärs innerhalb der Annahmefrist (wie in Ziffer 4.2 defi-
niert) bzw. der Weiteren Annahmefrist (wie in Ziffer 4.4 defi-
niert) und unter Wahrung der seitens der jeweiligen Depot-
bank vorgesehenen formellen Vorgaben für die Erteilung von 
Anweisungen erklärt werden. Die Annahme wird mit der frist-
gerechten Umbuchung der innerhalb der Annahmefrist oder 
der Weiteren Annahmefrist eingereichten Lotto24-Aktien in 
die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream 
wirksam. 
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Die Umbuchung der Lotto24-Aktien bei Clearstream gilt als 
fristgerecht erfolgt, wenn die Umbuchung spätestens um 
18:00 Uhr (MEZ) des zweiten Bankarbeitstags nach Ablauf 
der Annahmefrist bzw. der Weiteren Annahmefrist erfolgt ist. 

Annahmefrist:  Die Annahmefrist für das Tauschangebot (wie in Ziffer 4.2 
definiert) beginnt am 31. Januar 2019 und endet, vorbehalt-
lich einer etwaigen Verlängerung, am 10. April 2019, 24:00 
Uhr (MEZ). 

Weitere Annahmefrist:  Die Weitere Annahmefrist (wie in Ziffer 4.4 definiert) wird vo-
raussichtlich am 16. April 2019 beginnen und am 29. April 
2019, 24:00 Uhr (MEZ) enden. 

Vollzugsbedingungen:  Das Tauschangebot und die durch seine Annahme zustande 
gekommenen Verträge werden nur vollzogen (der "Vollzug 
des Tauschangebots"), falls die folgenden Vollzugsbedin-
gungen (wie in Ziffer 11.1 definiert) bis zum Ablauf der An-
nahmefrist erfüllt sind oder die Bieterin vor einem Ausfall der 
jeweiligen Vollzugsbedingung auf deren Eintritt wirksam ver-
zichtet hat (siehe Ziffer 11.2): 

1. Mindestannahmequote 

Zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist (wie in Ziffer 
4.2 definiert) beträgt die Summe der 

 Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 14.2(2) (1)
definiert), einschließlich derjenigen Eingereichten 
Lotto24-Aktien, für die die Annahme des 
Tauschangebots innerhalb der Annahmefrist (wie in 
Ziffer 4.2 definiert) erklärt wurde, diese Annahme 
jedoch erst nach Ablauf der Annahmefrist durch 
Umbuchung der Eingereichten Lotto24-Aktien in 
ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) wirksam wird 
und für die das gesetzliche Rücktrittsrecht (siehe 
Ziffer 16) nicht wirksam nach Maßgabe dieser An-
gebotsunterlage ausgeübt wurde, 

 Lotto24-Aktien, die von der Bieterin oder einer (2)
sonstigen mit der Bieterin gemeinsam handelnden 
Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG unmittelbar 
gehalten werden, 

 Lotto24-Aktien, die der Bieterin gemäß § 30 WpÜG (3)
zuzurechnen sind; und 

 Lotto24-Aktien, hinsichtlich derer die Bieterin oder (4)
eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person 
im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG einen Vertrag au-
ßerhalb des Tauschangebots abgeschlossen ha-
ben, der ihnen das Recht einräumt, die Übertra-
gung des Eigentums an diesen Lotto24-Aktien zu 
verlangen 

(Lotto24-Aktien, die mehreren der vorangegangenen Ka-
tegorien unterfallen, werden nur einmal gezählt) mindes-
tens 12.077.446 Lotto24-Aktien (dies entspricht 50% 
sämtlicher zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser An-
gebotsunterlage ausgegebener Lotto24-Aktien zuzüglich 
einer Lotto24-Aktie) oder, sollte die Lotto24 AG im Zeit-
raum zwischen der Veröffentlichung dieser Angebotsun-



7 

terlage und dem Ablauf der Annahmefrist neue Lotto24-
Aktien ausgeben, mindestens 50% plus eine Aktie sämtli-
cher von der Lotto24 AG im Zeitpunkt des Ablaufs der 
Annahmefrist ausgegebener Lotto24-Aktien (die "Min-
destannahmequote"). 

2. Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung 

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser An-
gebotsunterlage und dem Ablauf der Annahmefrist hat 
das Niedersächsische Ministerium für Inneres und Sport 
der Antragstellerin (wie in Ziffer 11.1.2 definiert) eine neue 
Erlaubnis zur Vermittlung von Lotterien nach den §§ 4 und 
19 des Glücksspielstaatsvertrags dahingehend erteilt oder 
eine bestehende Erlaubnis dahingehend geändert (oder 
schriftlich bestätigt, dass keine solche Erteilung oder Än-
derung einer Erlaubnis erforderlich ist), dass die Antrag-
stellerin Lotterien auch über die Domains www.tipp24.de 
und www.tipp24.com vermitteln darf. 

3. Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit 

Wenn die Zielgesellschaft die Antragstellerin (wie in Ziffer 
11.1.2 definiert) ist, hat das Niedersächsische Ministerium 
für Inneres und Sport zwischen dem Zeitpunkt der Veröf-
fentlichung dieser Angebotsunterlage und dem Ablauf der 
Annahmefrist (1) der von der Zielgesellschaft angezeigten 
Beauftragung einer oder mehrerer Gesellschaften von 
ZEAL durch die Zielgesellschaft mit der Erbringung tech-
nischer Dienstleistungen bei dem Betrieb der Spielvermitt-
lungsplattform für die Domains www.tipp24.de und 
www.tipp24.com und der Entwicklung von Kundenkom-
munikation im Rahmen der Vermittlung von Lotterien in 
Deutschland und (2) der angezeigten Kooperation zwi-
schen der Zielgesellschaft und ZEAL Network oder einer 
anderen Gesellschaft von ZEAL bei der Verwaltung des 
Kundenbestands nicht schriftlich widersprochen. 

4. Keine wesentliche Kapitalerhöhung oder vergleichbare 
Maßnahme 

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser An-
gebotsunterlage und dem Ablauf der Annahmefrist gab es 

 keine Erhöhung des Grundkapitals der Zielgesell-(1)
schaft und 

 keine Begebung von Wandlungs-, Options- oder (2)
sonstigen Rechten, 

die insgesamt zur Ausgabe von mehr als 1.207.744 neuen 
Lotto24-Aktien führen oder berechtigen. Die Vollzugsbe-
dingungen in den Ziffern 4(1) und 4(2) stellen selbststän-
dige Vollzugsbedingungen dar. 

Abwicklung:  Vor der Lieferung der Angebotsgegenleistung an die Lotto24-
Aktionäre gemäß dem Tauschangebot wird die Bieterin die 
Zulassung der Angebotsaktien zum Handel an der Frankfur-
ter Wertpapierbörse beantragen. Sind bei Ablauf der Annah-
mefrist (wie in Ziffer 4.2 definiert) alle Vollzugsbedingungen 
eingetreten oder wurde auf sie vorab wirksam verzichtet, wird 
das Tauschangebot unverzüglich nach Ablauf der Weiteren 
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Annahmefrist (wie in Ziffer 4.4 definiert) abgewickelt. 

Sämtliche Angebotsaktien werden an Clearstream ausgege-
ben. Clearstream wird für diese als Aktionär (member) im 
Aktienregister (register of members) der Bieterin eingetragen. 
Die Angebotsaktien werden von Clearstream girosammel-
verwahrt und den Konten der Depotbanken der Lotto24-
Aktionäre, die das Tauschangebot angenommen haben (die 
"Einreichenden Lotto24-Aktionäre"), im Austausch für die 
Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 14.2(2) definiert) 
gutgeschrieben. Die Depotbanken werden die Angebotsak-
tien (vorbehaltlich der Regelungen zu Aktienspitzen in Ziffer 
14.5) den Depots der jeweiligen Einreichenden Lotto24-
Aktionäre gutschreiben. Clearstream wird im Gegenzug die 
Eingereichten Lotto24-Aktien auf das Konto der Abwick-
lungsstelle bei Clearstream übertragen, welche sie sodann 
dem Wertpapierdepot der Bieterin bei der Abwicklungsstelle 
gutschreiben wird. 

  Mit der Einbuchung der Angebotsaktien in die jeweiligen 
Wertpapierdepots der Einreichenden Lotto24-Aktionäre ver-
anlasst die Bieterin die Übertragung des wirtschaftlichen Ei-
gentums und liefert auf diesem Weg die Angebotsgegenleis-
tung an die Einreichenden Lotto24-Aktionäre. Mit der Über-
tragung der Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 
14.2(2) definiert) an die Bieterin wird das Eigentum an den 
Eingereichten Lotto24-Aktien von den Einreichenden Lotto24-
Aktionären auf die Bieterin übertragen. 

Es werden keine Bruchteile von Angebotsaktien (die "Ak-
tienspitzen") gegen Eingereichte Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 
14.2(2) definiert) verbucht. Jeder Inhaber von Eingereichten 
Lotto24-Aktien, der ansonsten zu dem Erhalt einer Aktien-
spitze einer Angebotsaktie berechtigt wäre, erhält stattdessen 
einen Barbetrag (ohne Zinsen). Die Höhe des Barbetrags 
bestimmt sich nach dem entsprechenden Anteil des Inhabers 
am Nettoverkaufserlös der Angebotsaktien, die andernfalls 
übertragen würden (die "Überschüssigen Angebotsak-
tien"). Der Verkauf der Überschüssigen Angebotsaktien er-
folgt durch die Depotbanken und, soweit die Gesamtspitze 
der jeweiligen Depotbank betroffen ist, durch die Abwick-
lungsstelle für Rechnung der Inhaber Überschüssiger Ange-
botsaktien. Der Erhalt des Nettoerlöses aus dem Verkauf der 
Überschüssigen Angebotsaktien ist für die Inhaber der Einge-
reichten Lotto24-Aktien frei von Provisionen und sonstigen 
Kosten. Die Verkäufe werden voraussichtlich innerhalb von 
zehn Bankarbeitstagen oder einer kürzeren Frist, sofern nach 
anwendbarem Recht vorgeschrieben, nach Vollzug des 
Tauschangebots durchgeführt. 

Unter der Annahme, dass die Ergebnisbekanntmachung (wie 
in Ziffer 18 definiert) am 3. Mai 2019 erfolgt, würden die An-
gebotsaktien spätestens bis zum 14. Mai 2019 gutgeschrie-
ben und der Nettoerlös aus der Spitzenverwertung würde 
spätestens bis zum 29. Mai 2019 durch die Depotbanken 
gutgeschrieben werden. 

Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische 
Union nicht auf eine Übergangsphase einigen, in der das EU-
Recht für das Vereinigte Königreich nach dessen für den 29. 
März 2019 um 24:00 Uhr MEZ vorgesehenen Austritt aus der 
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Europäischen Union (der "Austrittstag") weiter gilt, könnte 
sich die Zulassung für die Angebotsaktien und damit die Gut-
schrift der Angebotsaktien und die Gutschrift des Nettoerlö-
ses aus der Spitzenverwertung verzögern. Mangels weiterer 
Anwendbarkeit des europäischen Prospektrechts würde die 
Zuständigkeit der Financial Conduct Authority des Vereinig-
ten Königreichs für die Billigung eines Zulassungsprospekts 
der Bieterin für die Angebotsaktien, welcher Voraussetzung 
für die Zulassung der Angebotsaktien zum Börsenhandel an 
der Frankfurter Wertpapierbörse ist, entfallen. Stattdessen 
wäre die BaFin ab dem Austrittstag für die Billigung des Zu-
lassungsprospekts zuständig. In diesem Fall würden die Gut-
schriften der Angebotsaktien, ebenfalls unter der Annahme 
dass die Ergebnisbekanntmachung (wie in Ziffer 18 definiert) 
am 3. Mai 2019 erfolgt, spätestens bis zum 13. Juni 2019 und 
des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung spätestens bis 
zum 1. Juli 2019 erfolgen. 

Kosten der Annahme:  Die Annahme des Tauschangebots ist für diejenigen Lotto24-
Aktionäre, die ihre Lotto24-Aktien auf deutschen Depots hal-
ten, frei von Kosten und Aufwendungen (bis auf Kosten für 
die Übermittlung der Annahmeerklärung (wie in Ziffer 14.2(1) 
definiert) an die jeweilige Depotbank). Zu diesem Zweck ge-
währt die Bieterin den Depotbanken eine marktübliche De-
potbankenprovision, die diesen gesondert mitgeteilt wird. 

Etwaige zusätzliche Kosten und Aufwendungen, die von De-
potbanken oder ausländischen Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen erhoben werden, sowie etwaige außerhalb der 
Bundesrepublik Deutschland anfallende Aufwendungen sind 
jedoch von den jeweiligen Lotto24-Aktionären selbst zu tra-
gen. 

Im Übrigen wird auf Ziffer 14.9 verwiesen. 

Börsenhandel:  Die Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 14.2(2) defi-
niert) werden voraussichtlich spätestens am dritten Handels-
tag der Frankfurter Wertpapierbörse nach Beginn der An-
nahmefrist (wie in Ziffer 4.2 definiert) unter der ISIN 
DE000LTT0268 (WKN LTT 026) zum Börsenhandel im Regu-
lierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen 
werden ("Zulassung"). 

Der Handel mit Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 
14.2(2) definiert) im Regulierten Markt der Frankfurter Wert-
papierbörse wird voraussichtlich nach Schluss des Börsen-
handels am Tag des Ablaufs der Weiteren Annahmefrist (wie 
in Ziffer 4.4 definiert) oder, falls das Tauschangebot aufgrund 
des Nichteintritts einer oder mehrerer Vollzugsbedingungen 
(siehe Ziffer 11.3) nicht vollzogen wird, nach Schluss des 
Börsenhandels am Tag des Ablaufs der Annahmefrist einge-
stellt. 

Nicht in das Tauschangebot eingereichte Lotto24-Aktien wer-
den weiter unter der ISIN DE000LTT0243 (WKN LTT024) 
gehandelt. 
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ISIN:  Lotto24-Aktien: ISIN DE000LTT0243 

Eingereichte Lotto24-Aktien: ISIN DE000LTT0268 

ZEAL-Aktien: ISIN GB00BHD66J44 

Veröffentlichungen: 

 

 Die Bieterin hat diese Angebotsunterlage auf Deutsch gemäß 
§§ 34, 14 Abs. 2 und 3 WpÜG am 31. Januar 2019 durch (i) 
Bekanntgabe im Internet unter www.zeal-angebot.com und 
(ii) Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe bei der Abwick-
lungsstelle (Anfragen bezüglich der Angebotsunterlage pos-
talisch an M.M.Warburg & CO, Corporate Finance, Ferdinan-
dstraße 75, 20095 Hamburg oder per E-Mail an ze-
al-angebot@mmwarburg.com) an sämtliche Lotto24-
Aktionäre veröffentlicht. Auf gleiche Weise hat die Bieterin 
den Lotto24-Aktionären eine unverbindliche englische Über-
setzung der Angebotsunterlage bereitgestellt. Maßgeblich für 
das Tauschangebot ist jedoch ausschließlich die deutsche 
Fassung der Angebotsunterlage, deren Veröffentlichung von 
der BaFin am 31. Januar 2019 gestattet wurde. 

Die Hinweisbekanntmachung gemäß § 14 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 
WpÜG über die Bereithaltung der Angebotsunterlage bei der 
Abwicklungsstelle zur kostenlosen Ausgabe und die Internet-
adresse, unter der diese Angebotsunterlage veröffentlicht 
wird, wurde von der Bieterin am 31. Januar 2019 im Bundes-
anzeiger veröffentlicht. 

Alle nach dem WpÜG erforderlichen Mitteilungen und Be-
kanntmachungen werden ebenfalls im Internet unter 
www.zeal-angebot.com (in deutscher sowie in englischer 
Sprache) und in deutscher Sprache im Bundesanzeiger ver-
öffentlicht. 

Maßnahmen nach 
Vollzug des 
Tauschangebots 

 Nach Vollzug des Tauschangebots beabsichtigt die Bieterin, 
die gesellschaftsrechtliche Kontrolle über ihre derzeitigen 
vollkonsolidierten Minderheitsbeteiligungen myLotto24 Li-
mited ("myLotto24"), Tipp24 Services Limited ("Tipp24 Ser-
vices") wiederzuerlangen und im Anschluss, binnen zwölf 
Monaten nach Vollzug des Tauschangebots, das von diesen 
betriebene deutsche Zweitlotteriegeschäft einzustellen und in 
ein gewerbliches Vermittlungsgeschäft umzuwandeln, wie es 
derzeit bereits von der Lotto24 AG betrieben wird (siehe Zif-
fer 8). 

Weiterhin strebt die Bieterin nach dem Vollzug des 
Tauschangebots an, gemeinsam mit dem Management der 
Lotto24 AG eine Analyse möglicher über die bereits identifi-
zierten (siehe näher unter Ziffer 7.2) hinausgehender Syner-
gie- und Effizienzpotenziale durchzuführen. Die Bieterin be-
absichtigt, mit der Lotto24 AG eine enge Zusammenarbeit 
innerhalb des Kombinierten Unternehmens (wie in Ziffer 7.1 
definiert) durch geeignete vertragliche Maßnahmen sicherzu-
stellen, wobei der Abschluss eines Beherrschungs- und/oder 
Ergebnisabführungsvertrags von der Bieterin nicht beabsich-
tigt wird. 

Die Bieterin beabsichtigt zudem, binnen sechs Monaten nach 
Vollzug des Tauschangebots eine Hauptversammlung zur 
Beschlussfassung über eine Sitzverlegung der Bieterin nach 
Deutschland einzuberufen. Sollte dies aus rechtlichen Grün-

http://www.lindepraxairmerger.com/
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den, etwa auf Grund eines vertragslosen Austritts des Verei-
nigten Königreichs aus der Europäischen Union, nicht mög-
lich sein, beabsichtigt die Bieterin, die Durchführung anderer 
geeigneter Maßnahmen mit vergleichbarer Wirkung zu prü-
fen. 

Auswirkungen des 
Brexits auf 
gesellschaftsrechtliche 
Aspekte der Bieterin 

 Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische 
Union nicht auf eine Übergangsphase einigen, in der das EU-
Recht für das Vereinigte Königreich nach dem Austrittstag 
weiter gilt, würde die SE-Verordnung als eine der Rechts-
grundlagen der Bieterin ab dem Austrittstag entfallen. Obwohl 
der britische European Union (Withdrawal) Act 2018 die Bei-
behaltung des einschlägigen EU-Rechts als Teil des briti-
schen Rechts vorsieht, würde dieses beibehaltene EU-Recht 
ohne Änderungen Regelungen aufweisen, die keine prakti-
sche Anwendung finden, und für diejenigen SE, die im Verei-
nigten Königreich registriert bleiben, Bezugnahmen auf ge-
genseitige Vereinbarungen und EU-Recht enthalten, die nicht 
mehr einschlägig sind. Aus diesem Grund hat das Vereinigte 
Königreich die European Public Limited-Liability Company 
(Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2018 vorgeschla-
gen. Diese sehen eine automatische Umwandlung aller im 
Vereinigten Königreich registrierten europäischen Aktienge-
sellschaften (SEs), wie z.B. der Bieterin, in eine neue briti-
sche Gesellschaftsform vor: die UK Societas. Dies würde 
einen nationalen Rahmen für alle im Vereinigten Königreich 
registrierten SEs bieten, die am und nach dem Austrittstag 
als UK Societates bestehen. Es wird vorgeschlagen, so viel 
wie möglich vom bestehenden SE-Rahmen für den inländi-
schen Gesellschaftsrahmen beizubehalten. Die Teile des 
Rahmens, die keine praktische Anwendung mehr finden oder 
nicht mehr geeignet sind, werden entfernt. 

Infolgedessen würde der Name der Bieterin in ZEAL Network 
UK Societas geändert werden. Ansonsten würden die gelten-
den gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen, die sich nicht 
auf die Gesetze anderer EU-Mitgliedstaaten stützen, für die 
Bieterin als Teil des britischen Rechts weiterhin gelten, wie 
beispielsweise das zweistufige Führungs- und Kontrollsys-
tem, bestehend aus Vorstand und Aufsichtsrat. Soweit das 
geltende Gesellschaftsrecht der Bieterin auf die Anwendung 
der entsprechenden Bestimmungen anderer EU-
Mitgliedstaaten, wie z.B. der Bestimmungen über die grenz-
überschreitende Sitzverlegung, abstellt, würde es für die Bie-
terin ab dem Austrittstag nicht mehr gelten. 

Steuerrechtliche 
Hinweise 

 Die wesentlichen Grundlagen der Besteuerung sind in dem 
Abschnitt "22 Wesentliche steuerliche Erwägungen" von An-
hang 3 dieser Angebotsunterlage dargestellt. Dort finden sich 
ausführliche Hinweise zur deutschen steuerlichen Behand-
lung der Angebotsgegenleistung (für eine detaillierte Be-
schreibung siehe den Abschnitt "22.1.1 Besteuerung von Lot-
to24-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland" 
von Anhang 3) im Hinblick auf Lotto24-Aktionäre mit steuerli-
cher Ansässigkeit in der Bundesrepublik Deutschland und im 
Vereinigten Königreich 

Die Bieterin empfiehlt jedem Lotto24-Aktionär, vor An-
nahme des Tauschangebots steuerlichen Rat bezüglich 
der steuerlich relevanten Auswirkungen einer Annahme 
des Tauschangebots, insbesondere unter Berücksichti-
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gung der persönlichen finanziellen Verhältnisse, einzu-
holen. 

4. TAUSCHANGEBOT 

4.1 Gegenstand des Tauschangebots 

Die Bieterin bietet hiermit allen Lotto24-Aktionären an, sämtliche auf den Namen lautende 
nennbetragslose Stückaktien der Lotto24 AG mit der ISIN DE000LTT0243, jeweils mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 und mit jeweils voller Dividendenberechti-
gung sowie sämtlichen damit verbundenen Nebenrechten zum Zeitpunkt des Vollzugs des 
Tauschangebots nach Maßgabe der Bestimmungen dieser Angebotsunterlage zu erwerben. 

Die Bieterin bietet eine Angebotsaktie im Tausch gegen je 1,604 Lotto24-Aktien als Ange-
botsgegenleistung an. Jede Angebotsaktie hat einen Nennwert von EUR 1,00. 

Sofern die Annahme des Tauschangebots für Lotto24-Aktionäre zu Ansprüchen auf Aktien-
spitzen führt, werden diese Aktienspitzen im Rahmen einer Spitzenverwertung (siehe Ziffer 
14.5) veräußert und den berechtigten ehemaligen Lotto24-Aktionären statt in Aktienspitzen in 
bar vergütet. 

Der Verkauf der Überschüssigen Angebotsaktien erfolgt durch die Depotbanken und, soweit 
die Gesamtspitze der jeweiligen Depotbank betroffen ist, durch die Abwicklungsstelle für 
Rechnung der Inhaber Überschüssiger Angebotsaktien. Der Erhalt des Nettoerlöses aus dem 
Verkauf der Überschüssigen Angebotsaktien ist für die Inhaber der Eingereichten Lotto24-
Aktien frei von Provisionen und sonstigen Kosten. Die Verkäufe werden voraussichtlich inner-
halb von zehn Bankarbeitstagen oder einer kürzeren Frist, sofern nach anwendbarem Recht 
vorgeschrieben, nach Vollzug des Tauschangebots durchgeführt. Da der Börsenkurs der 
ZEAL-Aktien Schwankungen unterliegen kann, können sich die Barerlöse, die die Einreichen-
den Lotto24-Aktionäre im Hinblick auf ihre Aktienspitzen erhalten, von einem auf Grundlage 
des Börsenkurses der ZEAL-Aktie zum Zeitpunkt des Vollzugs des Tauschangebots 
errechneten Betrag unterscheiden. 

4.2 Annahmefrist 

Die Frist für die Annahme des Tauschangebots gemäß § 16 Abs. 1 WpÜG beginnt mit der 
Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage am 31. Januar 2019. Sie endet am 

10. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). 

Es kann zu einer Verlängerung der Frist für die Annahme des Tauschangebots nach Maßga-
be von Ziffer 4.3 kommen. 

Die Frist für die Annahme des Tauschangebots, gegebenenfalls nach Maßgabe von Ziffer 4.3 
verlängert, wird in dieser Angebotsunterlage als "Annahmefrist" bezeichnet. 

4.3 Verlängerung der Annahmefrist 

Die Bieterin kann das Tauschangebot gemäß § 21 Abs. 1 WpÜG bis zu einem Werktag vor 
Ablauf der Annahmefrist, d.h. im Fall des Ablaufs der Annahmefrist am 10. April 2019, 24:00 
Uhr (MEZ) bis zum 9. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ), ändern. 

Wird eine Änderung des Tauschangebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der 
Annahmefrist veröffentlicht, verlängert sich die Annahmefrist gemäß § 21 Abs. 5 WpÜG um 
zwei Wochen und endet am 24. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). Dies gilt auch, falls das geän-
derte Tauschangebot gegen Rechtsvorschriften verstößt. 

Wird während der Annahmefrist von einem Dritten ein konkurrierendes Angebot im Sinne von 
§ 22 Abs. 1 WpÜG abgegeben, bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des Tauschange-
bots nach dem Ablauf der Annahmefrist des konkurrierenden Angebots, falls die Annahmefrist 
für das Tauschangebot vor Ablauf der Annahmefrist des konkurrierenden Angebots abläuft 
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(§ 22 Abs. 2 WpÜG). Das gilt auch, falls das konkurrierende Angebot geändert oder untersagt 
wird oder gegen Rechtsvorschriften verstößt. 

Wird im Zusammenhang mit dem Tauschangebot nach der Veröffentlichung dieser Angebots-
unterlage eine Hauptversammlung der Lotto24 AG einberufen, beträgt die Annahmefrist zehn 
Wochen ab der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 WpÜG). Die Annah-
mefrist liefe – vorbehaltlich einer Verlängerung der Annahmefrist aufgrund einer Änderung des 
Tauschangebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist oder eines 
konkurrierenden Angebots – bis zum 11. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). 

Die Annahmefrist wird nur nach Maßgabe der im WpÜG vorgesehenen Fälle verlängert. Die 
Bieterin wird jede Verlängerung der Annahmefrist entsprechend Ziffer 18 veröffentlichen. 

4.4 Weitere Annahmefrist nach § 16 Abs. 2 WpÜG 

Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot während der Annahmefrist nicht angenommen ha-
ben, können dies noch innerhalb von zwei Wochen nach Veröffentlichung des Ergebnisses 
des Tauschangebots durch die Bieterin nach § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG annehmen ("Wei-
tere Annahmefrist"), sofern nicht das Tauschangebot beendet wurde, weil nicht alle Voll-
zugsbedingungen (wie in Ziffer 11.1 definiert) eingetreten sind oder nicht bis zu einem Werk-
tag vor Ablauf der Annahmefrist auf den Eintritt vorab wirksam verzichtet wurde. 

Vorbehaltlich einer Verlängerung der Annahmefrist nach Ziffer 4.3 dieser Angebotsunterlage 
beginnt die Weitere Annahmefrist (bei einer voraussichtlichen Veröffentlichung des Ergebnis-
ses des Tauschangebots gemäß § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG am 15. April 2019) am 16. April 
2019 und endet am 29. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). Nach Ablauf dieser Weiteren Annahme-
frist kann das Tauschangebot (mit Ausnahme eines etwaigen Andienungsrechts (wie in Ziffer 
15.5 definiert) nach § 39c WpÜG) nicht mehr angenommen werden. 

Das Verfahren für die Annahme des Tauschangebots innerhalb der Weiteren Annahmefrist ist 
in Ziffer 14.6 in Verbindung mit Ziffern 14.2 bis 14.5 beschrieben. Die Annahme erfolgt dem-
nach fristgerecht, wenn sie innerhalb der Weiteren Annahmefrist gegenüber der Depotbank 
erklärt wird und die Umbuchung der Lotto24-Aktien bei Clearstream in die ISIN 
DE000LTT0268 spätestens bis 18:00 Uhr (MEZ) des zweiten Bankarbeitstags nach Ablauf der 
Weiteren Annahmefrist erfolgt ist. 

5. INFORMATIONEN ÜBER DIE BIETERIN 

5.1 Rechtliche Grundlagen 

ZEAL Network ist eine nach dem Recht von England und Wales bestehende Europäische Ak-
tiengesellschaft (Societas Europaea). Sie verwendet gegenwärtig keine vom rechtlichen Na-
men abweichende Firmenbezeichnung. Das Geschäftsjahr der ZEAL Network entspricht dem 
Kalenderjahr. Der eingetragene Sitz der ZEAL Network ist London, Vereinigtes Königreich. 
Die eingetragene Geschäftsadresse lautet 5th Floor, One New Change, London, EC4M 9AF. 

Gemäß ihrer zuletzt am 30. Juni 2017 geänderten Statuten (Statutes) ist der Unternehmens-
gegenstand der ZEAL Network unbeschränkt. Ihre vorrangige Geschäftstätigkeit ist die einer 
Holdinggesellschaft. 

5.2 Kapital 

 Grundkapital 5.2.1

Das ausgegebene Grundkapital (share capital) der ZEAL Network beträgt gegenwärtig 
EUR 8.385.088 und ist in 8.385.088 auf den Namen lautende Aktien (registered shares) mit 
einem Nennwert von je EUR 1,00 eingeteilt. Sämtliche für die ZEAL-Aktien zu leistende Be-
träge sind vollständig eingezahlt. 
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Sämtliche ZEAL-Aktien sind in einer bei Clearstream zur Girosammelverwahrung hinterlegten 
Globalurkunde verbrieft. Sie sind unter der ISIN GB00BHD66J44 zum Handel im regulierten 
Markt der Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen. 

 Aktionärsregister und Eigentumsrechte in Bezug auf die ZEAL-Aktien 5.2.2

Clearstream ist für sämtliche ZEAL-Aktien als Aktionär (member) im Aktienregister (register of 
members) der Bieterin eingetragen. Clearstream hält die ZEAL-Aktien treuhänderisch für de-
ren wirtschaftliche Eigentümer. Dies ist der rechtlichen Stellung eines Legitimationsaktionärs 
vergleichbar. 

Die Computershare Deutschland GmbH & Co. KG führt für ZEAL Network in Deutschland ein 
Register der wirtschaftlichen Eigentümer der ZEAL-Aktien ("CI-Register"). Aus diesem gehen 
die jeweils im CI-Register als Berechtigte genannten Personen (die "ZEAL-Aktionäre"), die 
Anzahl der von den einzelnen ZEAL-Aktionären gehaltenen Miteigentumsanteile nach Bruch-
teilen an dem aus der Aktienurkunde bei Clearstream geschaffenen Sammelbestand bzw. der 
mit diesen Miteigentumsanteilen korrespondierenden Anzahl von Aktien und die Namen und 
Anschriften der ZEAL-Aktionäre hervor. Clearstream hat nach Maßgabe einer Vereinbarung 
mit ZEAL Network ("Verwahrungsvereinbarung") jeden in das CI-Register eingetragenen 
ZEAL-Aktionär unwiderruflich ermächtigt, sämtliche gesetzlichen oder satzungsmäßigen 
Rechte, die einem Aktionär von ZEAL Network zustehen, im Hinblick auf die in seinem Namen 
am relevanten Stichtag im Cl-Register eingetragenen Miteigentumsanteile im eigenen Namen 
auszuüben. 

Demzufolge haben die ZEAL-Aktionäre auf Grund der Verwahrungsvereinbarung alle mit den 
ZEAL-Aktien verbundenen Rechte (einschließlich Dividenden- und Bezugsrechte) sowie An-
spruch auf Erhalt aller Informationen, die ZEAL Network ihren Aktionären übermittelt. Entspre-
chend sind die ZEAL-Aktionäre zur Teilnahme und Abstimmung in Hauptversammlungen so-
wie zur Erteilung von Stimmrechtsweisungen berechtigt. Clearstream hat sich verpflichtet, die 
mit den ZEAL-Aktien verbundenen Stimmrechte nicht ausüben, es sei denn, es liegen ent-
sprechende Weisungen der entsprechenden ZEAL-Aktionäre vor. 

Um die Ausübung von Aktionärsrechten, insbesondere von Stimmrechten, und die Teilnahme 
an Hauptversammlungen für die ZEAL-Aktionäre zu vereinfachen, hat ZEAL Network die als 
Registerführer tätige Computershare Deutschland GmbH & Co. KG zusätzlich mit administra-
tive Aufgaben im Zusammenhang mit der Organisation der Teilnahme und Stimmausübung 
auf Hauptversammlungen beauftragt. 

Im Fall einer Beendigung der Zulassung der ZEAL-Aktien zum Handel im regulierten Markt 
der Frankfurter Wertpapierbörse oder der Insolvenz von Clearstream ist jeder ZEAL-Aktionär 
berechtigt, Clearstream anzuweisen, diejenigen Maßnahmen zu ergreifen und Dokumente 
auszufertigen, die erforderlich sind, den ZEAL-Aktionär betreffend derjenigen ZEAL-Aktien, 
deren Inhaber er ist, in seinem eigenen Namen im Aktienregister einzutragen. 

 Ermächtigungen zur Ausgabe neuer ZEAL-Aktien 5.2.3

Die ordentliche Hauptversammlung (annual general meeting) vom 21. Juni 2016 hat das Exe-
cutive Board (wie in Ziffer 5.4 definiert) von ZEAL Network ermächtigt, mit Zustimmung des 
Supervisory Boards (wie in Ziffer 5.4 definiert) bis zum 21. Juni 2021 neue Aktien in einem 
Gesamtnennwert von bis zu EUR 1.197.017 auszugeben, was etwa 14,3% des ausgegebe-
nen Grundkapitals entspricht. 

Dabei sind die Bezugsrechte der ZEAL-Aktionäre im Fall von Kapitalerhöhungen gegen Sach-
einlagen ausgeschlossen. Bei Ausgabe neuer ZEAL-Aktien gegen Bareinlagen ist das Be-
zugsrecht der ZEAL-Aktionäre nur bis zu einem Gesamtnennwert von EUR 838.508 (entspre-
chend etwa 10% des ausgegebenen Grundkapitals) ausgeschlossen und auch nur unter der 
Voraussetzung, dass der Ausgabepreis solcher neuen ZEAL-Aktien zum Zeitpunkt seiner 
Festlegung den aktuellen Preis der ZEAL-Aktien an einer Börse, an der sie zum Handel zuge-
lassen sind, um nicht mehr als 3% unterschreitet. 



15 

Überdies ist das Executive Board (wie in Ziffer 5.4 definiert) durch Beschluss der außeror-
dentlichen Hauptversammlung (general meeting) vom 18. Januar 2019 ermächtigt, mit Zu-
stimmung des Supervisory Boards (wie in Ziffer 5.4 definiert) bis zum 31. Dezember 2019 
neue Aktien in einem Gesamtnennwert von bis zu EUR 16.428.173 auszugeben, was etwa 
196% des ausgegebenen Grundkapitals entspricht. Diese Ermächtigung ist beschränkt auf 
den Zweck der Erbringung der Angebotsgegenleistung, einschließlich für etwaige während der 
Annahmefrist von der Lotto24 AG ausgegebene neue Aktien aus dem bestehenden geneh-
migten Kapital (siehe Ziffer 6.2.2). Die Bezugsrechte der ZEAL-Aktionäre sind hierbei kraft 
Gesetzes ausgeschlossen. Neben der Zustimmung des Supervisory Boards sind keine weite-
ren Zustimmungen erforderlich, um von der Ermächtigung vollumfänglich Gebrauch zu ma-
chen. 

 Eigene Aktien 5.2.4

ZEAL Network hält derzeit 43.910 ZEAL-Aktien (eigene Aktien), entsprechend einem Anteil 
von 0,52% am ausgegebenen Grundkapital der Bieterin. Das Executive Board (wie in Ziffer 
5.4 definiert) ist durch Beschluss der außerordentlichen Hauptversammlung vom 27. Juli 2018 
ermächtigt, die eigenen Aktien bis zum 31. Dezember 2019 unter Ausschluss der Bezugsrech-
te der Aktionäre zu veräußern, sofern dies zu einem Preis erfolgt, der den volumengewichte-
ten Durchschnittskurs der ZEAL-Aktien im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse 
über die drei dem Tag der Veräußerung vorangegangenen Handelstage um nicht mehr als 5% 
unterschreitet. 

 Vergleich der Aktionärsrechte 5.2.5

Die Aktionärsrechte von Lotto24-Aktionären, die das Tauschangebot annehmen und Ange-
botsaktien im Tausch gegen ihre Lotto24-Aktien geliefert bekommen, werden nach dem Voll-
zug des Tauschangebots den Statuten (Statutes) der Bieterin, einschließlich etwaiger zukünf-
tiger Änderungen, und dem Recht von England und Wales unterliegen, das sich vom deut-
schen Aktienrecht teilweise unterscheidet. 

Eine Übersicht über die wesentlichen Unterschiede zwischen den Rechten der Inhaber von 
Lotto24-Aktien vor dem Vollzug des Tauschangebots und den Rechten der Inhaber von ZEAL-
Aktien nach dem Vollzug findet sich im Abschnitt "21 Vergleich der Aktionärsrechte hinsicht-
lich Lotto24 und ZEAL Network" in Anhang 3. Nachfolgend werden einige dieser Unterschiede 
zusammenfassend beschrieben. Zudem enthält Abschnitt "18.6 Hauptversammlung" in An-
hang 3 eine Übersicht der wesentlichen Bestimmungen hinsichtlich der Einberufung und 
Durchführung der Hauptversammlung der Bieterin. 

Die ZEAL-Aktionäre haben auf Grund der Verwahrungsvereinbarung zwischen ZEAL Network 
und Clearstream alle mit den ZEAL-Aktien verbundenen Rechte (einschließlich Dividenden 
und Bezugsrechte) sowie Anspruch auf Erhalt aller Informationen, die ZEAL Network ihren Ak-
tionären übermittelt. Entsprechend sind die ZEAL-Aktionäre zur Teilnahme und Abstimmung 
in Hauptversammlungen sowie zur Erteilung von Stimmrechtsweisungen berechtigt (siehe Zif-
fer 5.2.2). 

 Eine Hauptversammlung der Lotto24 AG und eine Hauptversammlung von ZEAL Net-(1)
work kann, außer durch das Leitungsorgan, auch einberufen werden, wenn Aktionäre, 
die zusammen mindestens 5% des Grundkapitals (bzw. im Fall von ZEAL Network min-
destens 5% der Gesamtzahl der Stimmrechte) halten, die Einberufung schriftlich unter 
Angabe des Zwecks und der Gründe (bzw. im Fall von ZEAL Network unter Angabe der 
Art von Angelegenheiten, die auf dieser Versammlung zu erörtern sind) verlangen. 

Die Frist für die Einberufung einer ordentlichen Hauptversammlung von ZEAL Network 
beträgt 21 Tage. Diese Frist gilt grundsätzlich auch für außerordentliche Hauptver-
sammlungen, es sei denn (i) die Aktionäre haben auf der jeweils letzten ordentlichen 
Hauptversammlung (oder auf einer im Anschluss daran stattfindenden außerordentli-
chen Hauptversammlung) einen Beschluss gefasst, wonach die Einladungsfrist auf 
mindestens 14 Tage verkürzt werden kann und (ii) ZEAL Network den Aktionären an-
bietet, die Teilnahme an der Abstimmung auf elektronischem Wege zu erleichtern. In 
der Vergangenheit hat ZEAL Network ihren Aktionären in keinem Fall eine entspre-



16 

chende Ermächtigung zur Verkürzung der Ladungsfrist zur Beschlussfassung vorgelegt. 
Von dieser Möglichkeit wird ZEAL Network auch in Zukunft nur dann Gebrauch ma-
chen, wenn eine entsprechende Flexibilität der Sache nach gerechtfertigt ist und im In-
teresse der Gesamtheit der Aktionäre liegt. 

Ferner ist eine qualifizierte Minderheit der Lotto24-Aktionäre berechtigt, zu verlangen, 
dass ein bestimmter Gegenstand zur Beschlussfassung auf die Tagesordnung gesetzt 
wird. Hierfür ist ein Antrag von Aktionären erforderlich, deren Anteile zusammen min-
destens 5% des Grundkapitals ausmachen oder einen Nennbetrag von insgesamt min-
destens EUR 500.000 erreichen. Im Fall von ZEAL Network muss/müssen der/die An-
tragsteller mindestens 5% der Gesamtzahl der Stimmrechte von ZEAL Network halten 
oder aus mindestens 100 Aktionären bestehen, die ein Stimmrecht besitzen und Aktien 
von ZEAL Network halten, auf die im Durchschnitt je Aktionär Einlagen geleistet wurde, 
deren Wert mindestens GBP 100 entspricht. 

 Beschlüsse der Hauptversammlung der Lotto24 AG werden grundsätzlich mit einfacher (2)
Stimmenmehrheit gefasst, soweit zwingende gesetzliche Vorschriften nicht etwas ande-
res bestimmen, was etwa bei der Zustimmung zu einem Beherrschungs- und Gewinn-
abführungsvertrag der Fall ist, die eine Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei 
der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals erfordert. Soweit englisches Recht 
oder die Statuten von ZEAL Network nichts anderes bestimmen, werden alle einfachen 
Beschlüsse der Aktionäre von ZEAL Network mit einfacher Mehrheit der abgegebenen 
Stimmen gefasst. Für bestimmte Maßnahmen wie Änderungen der Statuten, Kapital-
herabsetzungen, Ausschluss von Bezugsrechten und Börsennotierung einer Kapitalge-
sellschaft sowie ihren Rückzug von der Börse (Delisting) ist ein Sonderbeschluss (spe-
cial resolution) erforderlich, der einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln der auf der 
betreffenden Versammlung abgegebenen Stimmen bedarf. 

Die Abstimmung in der Hauptversammlung von ZEAL Network erfolgt gemäß den Sta-
tuten grundsätzlich nach Köpfen, d.h. jeder anwesende Aktionär bzw. Aktionärsvertreter 
hat eine Stimme unabhängig von der Zahl der von ihm vertretenen Aktien. Eine Ab-
stimmung nach Kapitalanteilen kann nach den Statuten verlangt werden durch (i) den 
Versammlungsleiter der Hauptversammlung, (ii) mindestens fünf Aktionäre, die bei der 
Hauptversammlung persönlich oder durch Vollmacht vertreten und stimmberechtigt 
sind, (iii) Aktionäre, die persönlich oder durch Vollmacht bei der Hauptversammlung 
anwesend sind und mindestens 10% aller Stimmrechte vertreten (ausgenommen 
Stimmrechten, die durch eigene Aktien vermittelt werden), und (iv) Aktionäre, die bei 
der Hauptversammlung persönlich oder durch Vollmacht vertreten sind und stimmbe-
rechtigte Aktien halten, auf die mindestens 10% des Grundkapitals (ausgenommen ei-
gener Aktien) eingezahlt worden ist. Sofern die Abstimmung nach Köpfen erfolgt, hat 
jeder anwesende Aktionär oder Aktionärsvertreter bzw. Clearstream eine Stimme unab-
hängig von der Zahl der von ihm vertretenen Aktien und Aktionäre. Sofern ein Aktio-
närsvertreter bzw. Clearstream mit unterschiedlicher Stimmabgabe beauftragt wird, 
stimmt der Aktionärsvertreter bzw. Clearstream sowohl für als auch gegen einen Be-
schlussvorschlag. In der Vergangenheit erfolgten Abstimmungen in Hauptversammlun-
gen von ZEAL Network infolge entsprechender Vorgabe durch den Versammlungsleiter 
stets nach Kapitalanteilen. Dies ist auch für die Zukunft beabsichtigt. 

 Nach deutschem Recht stehen den Aktionären der Lotto24 AG Bezugsrechte für alle (3)
von der Lotto24 AG ausgegebenen neuen Aktien im Verhältnis zu den gehaltenen An-
teilen am bisherigen Grundkapital zu. Ähnliche Rechte bestehen nach englischem 
Recht, allerdings mit bestimmten begrenzten Ausnahmen. 

Die Bezugsrechte von Lotto24-Aktionären können nur in demjenigen Beschluss der 
Hauptversammlung ausgeschlossen werden, der die Erhöhung des Grundkapitals bzw. 
die Ausgabe von Aktien genehmigt. Der Beschluss über den Ausschluss von Bezugs-
rechten bedarf einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei der Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals. Bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals kann 
der Vorstand der Lotto24 AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital unter 
Bezugsrechtsausschluss erhöhen. 



17 

Bei ZEAL Network ist für einen Bezugsrechtsausschluss in den meisten Fällen ein Son-
derbeschluss auf einer Hauptversammlung erforderlich. Allerdings gibt es bestimmte 
begrenzte Ausnahmen zu dieser Regelung, d. h. Umstände, in denen das gesetzliche 
Bezugsrecht ausgeschlossen ist. Diese umfassen die Zuteilung von Aktien im Rahmen 
eines Mitarbeiterbeteiligungsprogramms, die Zuteilung von Bonusaktien und die Zutei-
lung von Aktien, die insgesamt oder teilweise in anderer Form als in Geld eingezahlt 
sind. 

5.3 Geschäftstätigkeit, Konzernstruktur und wesentliche Beteiligungen 

ZEAL ist seit dem Jahr 2000 privater Teilnehmer des nach wie vor deutlich staatlich geprägten 
europäischen Lotteriemarkts. Bis Ende 2008 lag der Schwerpunkt der Geschäftstätigkeit von 
ZEAL auf der gewerblichen Vermittlung deutscher Lotterieprodukte im Internet, entsprechend 
der heutigen Geschäftstätigkeit der Lotto24 AG. Infolge des Inkrafttretens des 2007 abge-
schlossenen deutschen Glücksspielstaatsvertrags galt ab 1. Januar 2009 in Deutschland ein 
insbesondere hinsichtlich seiner europarechtlichen Zulässigkeit umstrittenes vollständiges 
Verbot der Lotterievermittlung über das Internet. Aufgrund der gesetzlichen Neuregelungen 
übertrug ZEAL Network Ende 2008 Vermögensgegenstände des bis dahin betriebenen ge-
werblichen Spielvermittlungsgeschäfts auf myLotto24, Tipp24 Services sowie die heutige 
Smartgames Technologies Limited. Diese Gesellschaften sind seitdem in dem unten be-
schriebenen Segment Lotteriewetten tätig. Seit April 2009 werden die genannten Gesellschaf-
ten von ZEAL Network als vollkonsolidierte Minderheitsbeteiligungen gehalten. 

Das deutsche Online-Lotterievermittlungsverbot wurde durch die Änderung des Glücksspiel-
staatsvertrags im Jahr 2012 beendet. Im Jahr 2012 bündelte ZEAL Network ihr Deutschland-
geschäft in der von ihr zuvor gegründeten Lotto24 AG und schüttete sämtliche Anteile an die-
ser im Wege einer Sachdividende an ihre Aktionäre aus. 

2014 verlegte ZEAL Network den Gesellschaftssitz nach London und begann die Erweiterung 
ihres Geschäftsmodells. 

Derzeit werden die Geschäfte von ZEAL in den drei Segmenten Lotteriewetten, Lottovate und 
ZEAL Ventures geführt. 

Das Hauptsegment von ZEAL ist zum Datum der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage 
das Segment Lotteriewetten, das die Veranstaltung von Zweitlotterien und den Verkauf von 
Sofortgewinnprodukten umfasst. Die Aktivitäten von ZEAL im Bereich Lotteriewetten erfolgen 
durch die im Wesentlichen aus myLotto24 und Tipp24 Services bestehende myLotto24-
Gruppe, eine eigenständig organisierte Gruppe verbundener Unternehmen, an der ZEAL mit 
40% beteiligt ist. Als Buchmacher bietet die myLotto24-Gruppe ihren Kunden die Möglichkeit, 
Wetten auf Erstlotterien abzuschließen, einschließlich solcher Erstlotterien, für die diese typi-
scherweise nicht spielberechtigt wären (wie die US-Lotterien Powerball und Mega Millions, die 
deren Veranstalter in Europa nicht anbieten dürfen und auch nicht anbieten). ZEAL Network 
plant, nach Vollzug des Tauschangebots die gesellschaftsrechtliche Kontrolle über myLotto24 
und Tipp24 Services wiederzuerlangen und deren Geschäftsmodell auf lokal lizenzierte Ange-
bote umzustellen. In diesem Zusammenhang ist die Überführung des Zweitlotterieangebots in 
Deutschland in eine gewerbliche Spielvermittlung in Kooperation mit der Lotto24 AG geplant 
(siehe Ziffern 7.2 und 8). 

Das Segment Lottovate konzentriert sich auf die Veranstaltung von Erstlotterien und den Auf-
bau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um 
gemeinsam neue Finanzierungsquellen durch kundenspezifische Lotterieplattformen zu er-
schließen. Im Jahr 2017 ging die Lottovate Limited eine Partnerschaft mit UNICEF Norwegen 
ein. Lottovate wurde zu diesem Zeitpunkt einer von nur zwei Veranstaltern in Norwegen, so 
dass Lottovate mit UNICEF Norwegen die UNICEF Lotteriet landesweit veranstalten kann. 
Darüber hinaus war Lottovate Nederland B.V. Ende 2016 der erste neue Lotterielizenznehmer 
der Niederlande seit 1989, was es Lottovate Nederland B.V. ermöglichte, 2018 die landeswei-
te gemeinnützige Lotterie Raffld - The Experience Lottery einzuführen. Lottovate hat auch 
Profisportvereinen geholfen, Gelder für ihre Bürgerstiftungen zu beschaffen, während ihre Zu-
sammenarbeit mit der spanischen Erstlotterie ONCE dazu beigetragen hat, den Online-
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Umsatz zu erhöhen und damit die Arbeit von ONCE zur Unterstützung blinder und sehbehin-
derter Menschen in Spanien fortzusetzen. 

Im Segment ZEAL Ventures tätigt ZEAL Network externe Investitionen, bietet interne Inkuba-
tor-Services und unterstützt Start-ups bei der Entwicklung neuer Lotterie-Geschäftsmodelle 
oder -produkte. Dabei erhalten Start-ups Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet 
ZEAL Network, mit diesen Start-ups Partnerschaften einzugehen oder sie zu erwerben sowie 
Investitionsrenditen zu erzielen. Das Segment ZEAL Ventures wird von ZEAL Network ge-
führt. 

5.4 Organe 

Die Führungsgremien der Bieterin sind das "Executive Board" (Leitungsorgan gemäß Art. 39 
der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 über das Statut der Eu-
ropäischen Gesellschaft (SE) ("SE-VO")) und das "Supervisory Board" (Aufsichtsorgan ge-
mäß Art. 40 SE-VO). 

 Executive Board 5.4.1

Das Executive Board der Bieterin besteht aus folgenden Mitgliedern: 

– Dr. Helmut Becker – Vorsitzender (Chairman) 

– Jonas Mattsson – Mitglied. 

 Supervisory Board 5.4.2

Das Supervisory Board der Bieterin besteht aus folgenden Mitgliedern: 

– Peter Steiner – Vorsitzender (Chairman) 

– Leslie-Ann Reed – stellvertretende Vorsitzende (deputy Chairman) 

– Thorsten H. Hehl – Mitglied 

– Oliver Jaster – Mitglied 

– Bernd Schiphorst – Mitglied 

– Jens Schumann – Mitglied. 

5.5 Aktionärsstruktur 

Auf Grundlage der bei der Bieterin eingegangenen Mitteilungen (einschließlich TR-1-
Meldungen nach den britischen Disclosure and Transparency Rules (DTR), Mitteilungen über 
Eigengeschäfte von Führungskräften und andere Mitteilungen nach dem ehemaligen § 21 
Wertpapierhandelsgesetz ("WpHG") vor der Verlegung des Sitzes der Bieterin in das Verei-
nigte Königreich im Jahr 2014) halten zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsun-
terlage die folgenden Aktionäre direkt oder indirekt mehr als 3% der Aktien und Stimmrechte 
der Bieterin. Dabei ist zu beachten, dass die zuletzt gemeldete Anzahl an Stimmrechten sich 
seit diesen Stimmrechtsmitteilungen geändert haben könnte, ohne dass der betreffende Akti-
onär zur Abgabe einer neuen Stimmrechtsmitteilung verpflichtet gewesen wäre, wenn kein 
meldepflichtiger Schwellenwert erreicht oder über- bzw. unterschritten wurde. 



19 

Aktionär (1)  
Stimmrechtsanteil 

vor Vollzug 
des Angebots (2) 

Oliver Jaster (Bamberg)  ....................................................................................     10,278% (3) 

Working Capital Management Pte., Ltd. (Singapur)  ..........................................     7,377% (4) 

Lottoland Holdings Limited (Gibraltar)  ...............................................................     5,557% (*) 

Bram Cornelisse  ................................................................................................     4,134% (5) 

Marc Peters (Hamburg)  .....................................................................................     3,273% (6)(*) 

Anmerkungen: 

(*) Unmittelbar beteiligt. 

 (1) Die der Schroders plc zugerechneten ZEAL-Aktien wurden im Dezember 2018 wie der Bieterin 
mitgeteilt (ohne TR-1-Meldung) verkauft. Vor dem Verkauf hatte Schroders plc zuletzt 2017 mit-
geteilt, dass sie über die kontrollierten Unternehmen Schroder Investment Management Limited 
und Schroder Investment Management North America Limited 4,996% der Stimmrechte hielt. 

 (2) Prozentualer Anteil der 8.341.178 Stimmrechte an der Bieterin, abzüglich der 43.910 ZEAL-Aktien 
im Eigenbesitz der Bieterin (siehe Ziffer 5.2.4) von der Gesamtzahl der ZEAL-Aktien. Die Pro-
zentsätze werden nach den anerkannten kaufmännischen Grundsätzen auf die dritte Dezimalstel-
le gerundet. 

 (3) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen gehalten: Günther SE (Bamberg), 
Günther Holding SE (Hamburg), Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH (Hamburg), Othel-
lo Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG (Hamburg). Die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG 
hält zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und nach Kenntnis der Bieterin un-
mittelbar 10,278% der Stimmrechte der Bieterin. 

 (4) Stimmrechtsanteil wie angegeben in der unwiderruflichen Andienungsvereinbarung vom 19. No-
vember 2018 zwischen der Bieterin und Working Capital Partners, Ltd. (Grand Cayman, Cayman 
Islands) sowie High Street Partners, Ltd. (Grand Cayman, Cayman Islands) (siehe Ziffer 5.8.2), 
die beide jeweils von der Working Capital Management Pte., Ltd (Singapur) kontrolliert werden. 
Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und nach Kenntnis der Bieterin halten 
die Working Capital Partners, Ltd. unmittelbar 4,273% und die High Street Partners, Ltd. unmittel-
bar 3,104% der Stimmrechte der Bieterin. 

 (5) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen gehalten: Farringdon Capital Ma-
nagement (Amsterdam, Niederlande), Farringdon Netherlands BV, Farringdon I - SICAV und 
Blackwell Partners LLC. Farringdon Netherlands BV hält zum Datum der Veröffentlichung der An-
gebotsunterlage und nach Kenntnis der Bieterin mittelbar 4,134% der Stimmrechte der Bieterin. 

 (6) Prozentsatz der Stimmrechte zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage, wie von 
Marc Peters (Hamburg) gegenüber der Bieterin bestätigt. 

5.6 Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage sind die in Anhang 1a dieser 
Angebotsunterlage aufgeführten Unternehmen Tochterunternehmen der Bieterin und gelten 
deshalb nach § 2 Abs. 5 Satz 1 WpÜG in Verbindung mit § 2 Abs. 5 Satz 3, Abs. 6 WpÜG als 
untereinander und mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen "mit der Bieterin ge-
meinsam handelnden Personen". 

Abgesehen von den vorgenannten Personen gibt es zum Zeitpunkt der Veröffentlichung die-
ser Angebotsunterlage keine mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen. 

5.7 Von der Bieterin und mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen sowie von de-
ren Tochterunternehmen gehaltene Lotto24-Aktien und diesen Rechtsträgern zure-
chenbare Stimmrechte 

Die Bieterin, die mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen sowie deren Tochterunter-
nehmen halten zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage weder unmittel-
bar noch mittelbar Lotto24-Aktien. Des Weiteren werden ihnen keine Stimmrechte in Bezug 
auf die Lotto24 AG gemäß § 30 WpÜG zugerechnet. 
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Die Bieterin hat unwiderrufliche Andienungsverpflichtungen im Hinblick auf insgesamt 
15.698.599 Lotto24-Aktien (siehe Ziffer 5.8.2) abgeschlossen und hält damit Instrumente im 
Sinne des § 38 Abs. 1 Nr. 2 WpHG, die sich auf 64,99% der derzeit ausgegebenen Lotto24-
Aktien beziehen. 

Darüber hinaus halten weder die Bieterin, noch die mit ihr gemeinsam handelnden Personen 
oder deren Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterla-
ge mittelbar oder unmittelbar nach §§ 38 und 39 WpHG mitzuteilende Instrumente. 

5.8 Angaben zu Wertpapiergeschäften 

 Erwerbe von Lotto24-Aktien 5.8.1

Während des Zeitraums von sechs Monaten vor Bekanntmachung der Entscheidung zur Ab-
gabe des Tauschangebots am 19. November 2018 bis zur Veröffentlichung dieser Angebots-
unterlage am 31. Januar 2019 haben weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam handelnde 
Personen noch deren Tochterunternehmen Lotto24-Aktien erworben oder Vereinbarungen 
abgeschlossen, auf Grundlage derer sie berechtigt wären, die Übertragung von Lotto24-Aktien 
zu verlangen. 

 Unwiderrufliche Andienungsverpflichtungen von Lotto24-Aktionären 5.8.2

Die Bieterin hat am 19. November 2018 Vereinbarungen über unwiderrufliche Verpflichtungen 
zur Andienung von Lotto24-Aktien im Rahmen des Tauschangebots hinsichtlich insgesamt 
15.698.599 Lotto24-Aktien (entsprechend rund 64,99% des derzeitigen Grundkapitals und der 
Stimmrechte an der Zielgesellschaft) (jeweils eine "Unwiderrufliche Andienungsverpflich-
tung") mit den folgenden vier Lotto24-Aktionären (die "Andienenden Aktionäre") abge-
schlossen: 

– Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, eine Gesellschaft, die zu der von Oliver Jaster 
kontrollierten Unternehmensgruppe, die einen Anteil von rund 10,22% an der Bieterin und 
einen Anteil von rund 41,62% an der Lotto24 AG hält ("Günther Gruppe"), gehört hin-
sichtlich 10.054.316 Lotto24-Aktien (entsprechend einem Anteil von 41,62% am Grundka-
pital und den Stimmrechten der Lotto24 AG), 

– Working Capital Partners, Ltd. hinsichtlich 2.552.901 Lotto24-Aktien (entsprechend einem 
Anteil von 10,57% am Grundkapital und den Stimmrechten der Lotto24 AG), 

– High Street Partners, Ltd. hinsichtlich 2.208.846 Lotto24-Aktien (entsprechend einem An-
teil von 9,14% am Grundkapital und den Stimmrechten der Lotto24 AG), 

– Jens Schumann hinsichtlich 882.536 Lotto24-Aktien (entsprechend einem Anteil von 
3,65% am Grundkapital und den Stimmrechten der Lotto24 AG). 

In den Unwiderruflichen Andienungsverpflichtungen haben sich die Andienenden Aktionäre 
unter anderem unwiderruflich dazu verpflichtet: 

 das Tauschangebot für die der jeweiligen Unwiderruflichen Andienungsverpflichtung (1)
zugrundeliegende Anzahl von Lotto24-Aktien binnen fünf Bankarbeitstagen nach Be-
ginn der Annahmefrist anzunehmen; 

 die von ihnen gehaltenen Lotto24-Aktien nicht zu veräußern, keine anderen Angebote (2)
auf den Erwerb von Lotto24-Aktien anzunehmen sowie die Annahme des Angebots we-
der anzufechten noch von ihr zurückzutreten; 

 als Aktionäre der Bieterin nach Vollzug des Tauschangebots einer Beschlussfassung (3)
der Hauptversammlung der Bieterin hinsichtlich einer Sitzverlegung der Bieterin nach 
Deutschland zuzustimmen. 

Weiterhin hatten sich die Andienenden Aktionäre Working Capital Partners, Ltd., High Street 
Partners, Ltd. und Jens Schumann sowie die Schwestergesellschaft der Othello Vier Beteili-
gungs GmbH & Co. KG, die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG, welche sämtlich auch 
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Aktionäre der Bieterin sind, verpflichtet, als Aktionäre der Bieterin folgenden Beschlüssen der 
Hauptversammlung der Bieterin vom 18. Januar 2019, mit denen die Voraussetzungen für das 
Tauschangebot geschaffen wurden, zuzustimmen: 

– Ermächtigung des Executive Boards der Bieterin zur Veröffentlichung des Tauschange-
bots; 

– Erwerb von Lotto24-Aktien von den Mitgliedern des Supervisory Boards der Bieterin, Jens 
Schumann und Oliver Jaster (bzw. mit diesen verbundenen Personen) zur Durchführung 
des Tauschangebots; und 

– Ermächtigung des Executive Boards der Bieterin zur Ausgabe neuer ZEAL-Aktien zur 
Durchführung des Tauschangebots (siehe Ziffer 5.2.3). 

Zudem hatten sich die Andienenden Aktionäre Working Capital Partners, Ltd., High Street 
Partners, Ltd. und Jens Schumann verpflichtet, als Aktionäre der Bieterin dem folgenden Be-
schluss der Hauptversammlung der Bieterin vom 18. Januar 2019 zuzustimmen: 

– Genehmigung der durch das Panel on Takeovers and Mergers erteilten Befreiung der 
Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG und der mit dieser gemeinsam handelnden 
Personen von der ansonsten durch den Vollzug des Tauschangebots ausgelösten öffent-
lichen Angebotspflicht nach dem Übernahmerecht des Vereinigten Königreichs, 

wohingegen sich die Schwestergesellschaft der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, 
die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG, verpflichtet hatte, ihre Stimmrechte bei dieser 
Beschlussfassung nicht auszuüben. 

Darüber hinaus sieht die von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG eingegangene 
Unwiderrufliche Andienungsverpflichtung die Verpflichtung vor, nach einer etwaigen Sitzverle-
gung der Bieterin nach Deutschland ein freiwilliges öffentliches Erwerbsangebot für alle Aktien 
der Bieterin zu veröffentlichen, falls die Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG oder ein mit 
dieser verbundenes Unternehmen selbst oder aufgrund Zurechnung binnen fünf Jahren nach 
Vollzug des Tauschangebots die Schwelle von 45% der Stimmrechte an der Bieterin außer als 
Ergebnis des Vollzugs des Tauschangebots überschreiten sollte. 

Überdies haben im Zusammenhang mit der von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG 
eingegangenen Unwiderruflichen Andienungsverpflichtung diese, ihre Schwestergesellschaft 
Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG sowie die Bieterin unter anderem vereinbart, sich 
angemessen zu bemühen, dass nach Vollzug des Tauschangebots 

– der Aufsichtsrat der Lotto24 AG aus dem derzeitigen Vorsitzenden (Chairman) des Execu-
tive Boards der Bieterin, Dr. Helmut Becker, als Vorsitzendem (siehe hierzu jedoch Ziffer 
8.2 zu der insoweit geänderten Absicht der Bieterin), einem von der Othello Vier Beteili-
gungs GmbH & Co. KG vorgeschlagenen Mitglied sowie einem unabhängigen Mitglied 
bestehen wird; 

– das derzeitige Mitglied des Executive Boards der Bieterin, Jonas Mattsson, als weiteres 
Mitglied des Vorstands der Lotto24 AG bestellt wird; 

– die derzeitigen Mitglieder des Vorstands der Lotto24 AG als weitere Mitglieder des Execu-
tive Boards der Bieterin bestellt werden; und 

– binnen zwölf Monaten das deutschsprachige Zweitlotterieangebot auf der Website 
www.tipp24.com in ein Lotterievermittlungsgeschäft auf der Grundlage einer deutschen 
Spielvermittlungserlaubnis überführt wird. 

Zudem hat sich die Bieterin gegenüber der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG im Zu-
sammenhang mit deren Unwiderruflicher Andienungsverpflichtung unter anderem verpflichtet, 

– ohne Zustimmung der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG auf keine Vollzugsbe-
dingungen (wie in Ziffer 11.1 definiert) zu verzichten und auch nicht die Mindestannah-
mequote zu verringern; 
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– binnen 24 Monaten nach Vollzug des Tauschangebots keine Aktien der Lotto24 AG für 
eine Gegenleistung zu erwerben, die die Angebotsgegenleistung überschreitet; 

– der Günther SE, einem mit der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG verbundenen 
Unternehmen, nach Vollzug des Tauschangebots Informationen zur Verfügung zu stellen, 
die diese für die Konsolidierung der Bieterin benötigt, solange eine entsprechende Konso-
lidierungspflicht besteht; 

– binnen sechs Monaten nach Vollzug des Tauschangebots eine Hauptversammlung zur 
Beschlussfassung über eine Sitzverlegung der Bieterin nach Deutschland einzuberufen; 

– kein öffentliches Pflichtangebot der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG oder eines 
mit dieser verbundenen Unternehmens für die Aktien der Lotto24 AG anzunehmen; und 

– binnen drei Jahren nach dem Vollzug des Tauschangebots ihren Aktionären keine Kapi-
talerhöhung unter Ausschluss von Bezugsrechten vorzuschlagen bzw. eine solche nicht 
durchzuführen, sofern dies zu einem Absinken der Summe der Beteiligungen der Othello 
Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG und ihrer verbundenen Unternehmen an der Bieterin 
unter die Schwelle von 33% (oder, sollte die Beteiligung der Othello Vier Beteiligungs 
GmbH & Co. KG und ihrer verbundenen Unternehmen nach Vollzug des Tauschangebots 
unter 33% liegen, unter diese Beteiligungsquote) führen würde. 

5.9 Parallelerwerbe 

Die Bieterin behält sich das Recht vor, außerhalb des Tauschangebots unmittelbar oder mit-
telbar über die Börse oder außerbörslich zusätzliche Lotto24-Aktien zu erwerben, soweit dies 
rechtlich zulässig ist. Soweit es zu einem solchen Erwerb kommt, werden die Informationen 
über einen solchen Erwerb unverzüglich im Einklang mit den geltenden rechtlichen Vorschrif-
ten veröffentlicht, insbesondere gemäß §§ 14 Abs. 3, 23 Abs. 2 WpÜG, im Internet unter 
www.zeal-angebot.com sowie im Bundesanzeiger, wobei die Anzahl und die Gegenleistung 
angegeben werden, die für die erworbenen Lotto24-Aktien gezahlt oder die für den Erwerb der 
Lotto24-Aktien vereinbart wurde. 

6. BESCHREIBUNG DER LOTTO24 AG 

6.1 Rechtliche Grundlagen 

Die Lotto24 AG ist eine börsennotierte deutsche Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg, 
Deutschland. Sie ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 123037 einge-
tragen. Der Hauptsitz der Geschäftsleitung der Lotto24 AG befindet sich im Straßenbahnring 
11, 20251 Hamburg; die Telefonnummer des Hauptsitzes lautet +49 40 8222390. 

§ 2 der Lotto24-Satzung legt den Unternehmensgegenstand der Lotto24 AG wie folgt fest: 

 Gegenstand des Unternehmens ist die Entwicklung, die Bereitstellung und der Vertrieb (1)
von Produkten und Dienstleistungen auf dem Gebiet der elektronischen Medien, insbe-
sondere die internet-basierte Vermittlung der Teilnahme an Lotterien. 

 Die Gesellschaft ist zu allen Maßnahmen und Geschäften berechtigt, die zur Erreichung (2)
und Verwirklichung des Gegenstands gemäß Absatz (1) notwendig oder nützlich er-
scheinen. Sie kann hierzu insbesondere Niederlassungen im In- und Ausland errichten 
sowie Unternehmen gründen, erwerben oder sich an ihnen beteiligen, Beteiligungen an 
Unternehmen veräußern oder Unternehmensverträge abschließen. 

6.2 Kapital 

 Grundkapital 6.2.1

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage beträgt das Grundkapital der 
Lotto24 AG EUR 24.154.890 und ist eingeteilt in 24.154.890 auf den Namen lautenden nenn-
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betragslosen Stückaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR 
1,00. 

Im Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage sind die Lotto24-Aktien zum Han-
del im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen (ISIN 
DE000LTT0243). 

 Genehmigtes Kapital 6.2.2

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital bis zum 11. Mai 2020 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen, ganz oder in 
Teilbeträgen, einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 2.195.899 zu erhöhen (Ge-
nehmigtes Kapital 2015). Den Aktionären ist grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen. Die 
neuen Aktien können auch von einem oder mehreren durch den Vorstand bestimmten Kredit-
instituten oder nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes 
über das Kreditwesen tätigen Unternehmen mit der Verpflichtung übernommen werden, sie 
den Aktionären anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in folgenden Fällen auszu-
schließen: 

 um Spitzenbeträge vom Bezugsrecht auszunehmen; (1)

 für Aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu EUR 2.195.899 bei (2)
Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen zum Zweck des (auch mittelbaren) Erwerbs 
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, zum Er-
werb sonstiger Vermögensgegenstände (einschließlich Forderungen Dritter gegen die 
Gesellschaft oder mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen) sowie gegen Bar- 
oder Sacheinlagen zum Zweck der Ausgabe von Aktien an Arbeitnehmer der Gesell-
schaft und mit der Gesellschaft verbundener Unternehmen im Rahmen der gesetzlichen 
Vorschriften; 

 für die Gewährung von Bezugsrechten an Inhaber von zu begebenden Optionen, Wan-(3)
delschuldverschreibungen oder Wandelgenussrechten; 

 bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien (4)
den Börsenpreis für Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung im Zeitpunkt der Fest-
legung des Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet. Die unter Ausschluss des 
Bezugsrechts gemäß §§ 203 Abs. 1, 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ("AktG") auf-
grund dieser Ermächtigung ausgegebenen Aktien dürfen insgesamt 10% des Grundka-
pitals der Gesellschaft im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert ge-
ringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung der vorliegenden Ermächtigung nicht überschrei-
ten. Diese Höchstgrenze vermindert sich um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, 
der auf diejenigen eigenen Aktien der Gesellschaft entfällt, die während der Laufzeit des 
Genehmigten Kapitals 2015 unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß 
§§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden. Die Höchstgrenze 
vermindert sich ferner um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf diejenigen 
Aktien entfällt, die zur Bedienung von Options- oder Wandelschuldverschreibungen mit 
Options- oder Wandlungsrecht oder mit Options- oder Wandlungspflicht auszugeben 
sind, sofern die Schuldverschreibungen während der Laufzeit des Genehmigten Kapi-
tals 2015 unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung von § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der 
Durchführung der Kapitalerhöhung, insbesondere den Inhalt der Aktienrechte und die Bedin-
gungen der Aktienausgabe, festzulegen. Der Aufsichtsrat ist ermächtigt, die Fassung der Sat-
zung entsprechend dem Umfang der Kapitalerhöhung aus dem genehmigten Kapital oder 
nach Ablauf der Ermächtigungsfrist anzupassen. 
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6.3 Geschäftstätigkeit 

Im Jahr 2012 bündelte ZEAL Network ihr Deutschlandgeschäft (siehe Ziffer 5.3) in der von ihr 
zuvor gegründeten Lotto24 AG und schüttete sämtliche Anteile an dieser im Wege einer 
Sachdividende an ihre Aktionäre aus. Im Zuge dessen führte die Lotto24 AG einen Börsen-
gang und ein öffentliches Angebot neuer Aktien durch. 

Die Lotto24 AG vermittelt Lotterieprodukte über das Internet und erhält dafür Vermittlungspro-
visionen von den Lotterieveranstaltern. Unter anderem bietet die Lotto24 AG die Teilnahme an 
den staatlich lizenzierten Lotterieprodukten Lotto 6aus49, Spiel 77, Super 6, EuroJackpot, 
GlücksSpirale, Keno, Spielgemeinschaften und der Deutschen Fernsehlotterie an, wobei sie 
jeweils im Auftrag der Spielteilnehmer tätig wird und in deren Namen Spielverträge mit dem 
jeweiligen Lotterieveranstalter abschließt. Hierdurch erwirtschaftet die Lotto24 AG Erträge, 
ohne selbst das Veranstalterrisiko zu tragen. Die Lotto24 AG bezeichnet sich als führender 
Online-Anbieter staatlicher Lotterien in Deutschland mit einem Marktanteil im Geschäftsjahr 
2018 von 34%. 

Die Lotto24 AG hat keine Tochtergesellschaften. 

Laut der nach den IFRS-Grundsätzen, wie sie in der Europäischen Union anzuwenden sind, 
aufgestellten Gewinn- und Verlustrechnung für das zum 31. Dezember 2017 endende Ge-
schäftsjahr sowie für die ersten neun Monate 2018 der Lotto24 AG betrugen die Umsatzerlöse 
2017 TEUR 25.216 (2016: TEUR 22.759) und in den ersten neun Monaten 2018 TEUR 
28.104, das Transaktionsvolumen 2017 TEUR 220.736 (2016: TEUR 200.520) und in den ers-
ten neun Monaten 2018 TEUR 235.896, das Ergebnis aus der laufenden Geschäftstätigkeit 
(EBIT) 2017 TEUR 1.013 (2016: TEUR -3.921) und in den ersten neun Monaten 2018 TEUR 
2.165 sowie das Periodenergebnis (nach Steuern) 2017 TEUR 2.533 (2016: TEUR -2.322) 
und in den ersten neun Monaten 2018 TEUR 7.827. 

Zum 30. September 2018 beschäftigte die Lotto24 AG 96 Mitarbeiter (Vollzeitäquivalente; 
nicht enthalten sind die Mitglieder des Vorstands und studentische Aushilfen). 

6.4 Verwaltungsorgane 

Die Verwaltungsorgane der Lotto24 AG sind der Vorstand und der Aufsichtsrat. 

 Vorstand 6.4.1

Dem Vorstand der Lotto24 AG gehören die folgenden Personen an: 

– Petra von Strombeck (Vorsitzende), 

– Magnus von Zitzewitz (Mitglied). 

 Aufsichtsrat 6.4.2

Dem Aufsichtsrat der Lotto24 AG gehören die folgenden Personen an: 

– Prof. Willi Berchtold (Vorsitzender), 

– Jens Schumann (stellvertretender Vorsitzender), 

– Thorsten Hehl (Mitglied). 

6.5 Aktionärsstruktur 

Auf der Internetseite www.lotto24-ag.de macht die Zielgesellschaft unter der Rubrik Aktionärs-
struktur (Stand 28. Dezember 2018) die folgenden Angaben zu Lotto24-Aktionären, die mit 
mehr als 3% an der Zielgesellschaft beteiligt sind. 
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Aktionär  Anteil 

Günther Gruppe (1)  ............................................................................................     33,22% (2) 

Working Capital-Gruppe (über UBS) (3)  .............................................................     20,06% 

Jens Schumann  .................................................................................................     3,65% 

Fidelity  ...............................................................................................................     3,02% 

Anmerkungen: 

 (1) Begriff von der Zielgesellschaft gewählt, nach Kenntnis der Bieterin bestehend aus der direkt be-
teiligten Aktionärin Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG (Hamburg) und den folgenden Per-
sonen, denen ihre Stimmrechte zugerechnet werden: Günther Consulting GmbH (Hamburg), 
Günther Holding Immobilien GmbH & Co. KG (Hamburg), Günther Holding Immobilien Manage-
ment GmbH (Hamburg), Günther Holding SE (Hamburg), Günther SE (Bamberg), Oliver Jaster 
(Bamberg). 

 (2) Die Unwiderrufliche Andienungsverpflichtung zwischen der Bieterin und Othello Drei Beteiligungs 
GmbH & Co. KG (Hamburg) sowie Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG (Hamburg) (siehe 
Ziffer 5.8.2) nennt einen Anteil der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG von 41,62%. 

 (3) Nach Kenntnis der Bieterin bestehend aus Working Capital Partners, Ltd. (Grand Cayman, Ca-
yman Islands) sowie High Street Partners, Ltd. (Grand Cayman, Cayman Islands), die beide je-
weils von der Working Capital Management Pte., Ltd (Singapur) kontrolliert werden. 

6.6 Mit der Lotto24 AG gemeinsam handelnde Personen 

Ausweislich der Anhangsangabe 24 zum Abschluss der Lotto24 AG für das am 31. Dezember 
2017 endende Geschäftsjahr besteht ein Abhängigkeitsverhältnis der Lotto24 AG gegenüber 
der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg, so dass die Lotto24 AG ein Toch-
terunternehmen der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG ist. Die Othello Vier Beteili-
gungs GmbH & Co. KG ist ihrerseits wiederum mittelbar ein Tochterunternehmen von Herrn 
Oliver Jaster, Bamberg, der die Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG über seine Toch-
terunternehmen Günther SE, Bamberg, Günther Holding SE, Hamburg, Günther Holding Im-
mobilien GmbH & Co. KG, Hamburg, Günther Holding Immobilien Management GmbH, Ham-
burg, und Günther Consulting GmbH, Hamburg, beherrscht. Herr Oliver Jaster, die Othello 
Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, die vorgenannten Gesellschaften und die weiteren Toch-
terunternehmen von Herrn Oliver Jaster sind somit zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser 
Angebotsunterlage gemeinsam mit der Lotto24 AG handelnde Personen gemäß § 2 Abs. 5 S. 
3 WpÜG. Die danach gemeinsam mit der Lotto24 AG handelnden Personen sind in An-
hang 1b aufgeführt. 

Außer den Vorgenannten gibt es nach Kenntnis der Bieterin keine mit der Lotto24 AG ge-
meinsam handelnden Personen gemäß § 2 Abs. 5 WpÜG. 

6.7 Begründete Stellungnahme(n) des Vorstands und des Aufsichtsrats der Lotto24 AG 

Gemäß § 27 Abs. 1 WpÜG haben der Vorstand und der Aufsichtsrat der Lotto24 AG jeweils 
allein oder gemeinsam eine begründete Stellungnahme zu dem Tauschangebot sowie zu je-
der seiner Änderungen abzugeben. Der Vorstand und der Aufsichtsrat müssen die begründete 
Stellungnahme unverzüglich nach Übermittlung der Angebotsunterlage und deren Änderun-
gen durch die Bieterin gemäß § 14 Abs. 3 S. 1 WpÜG veröffentlichen. 

7. HINTERGRUND DES TAUSCHANGEBOTS 

Durch die Übernahme der Lotto24 AG beabsichtigt die Bieterin die Kontrollerlangung über die 
Zielgesellschaft, sodass die Zielgesellschaft eine Konzerngesellschaft von ZEAL Network wird 
und in den Konzernabschluss der Bieterin einzubeziehen ist. Auf Grundlage der angestrebten 
Kontrollerlangung beabsichtigt die Bieterin eine Kooperation mit der Zielgesellschaft im beid-
seitigen Interesse von Bieterin und Zielgesellschaft sowie ihrer jeweiligen Aktionäre, Mitarbei-
ter und Kunden. Ebenfalls auf Grundlage der angestrebten Kontrollerlangung beabsichtigt die 
Bieterin, durch ihre Mehrheit in der Hauptversammlung der Zielgesellschaft Einfluss auf die 
Besetzung des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft nehmen zu können. 
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7.1 Vereinbarung zwischen Bieterin und Zielgesellschaft 

Im Zeitraum zwischen der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des 
Tauschangebots und der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage haben das Executive 
Board der Bieterin und der Vorstand der Zielgesellschaft Gespräche über eine Kooperation im 
Rahmen eines auf einem faktischen Konzernverhältnis basierenden kombinierten Unterneh-
mens aus ZEAL und Lotto24 AG (das "Kombinierte Unternehmen") im beidseitigen Interes-
se von ZEAL und Lotto24 AG sowie ihrer jeweiligen Aktionäre, Mitarbeiter und Kunden ge-
führt, siehe hierzu auch Abschnitt "5.1 Gründe für das Angebot" in Anhang 3 dieser Ange-
botsunterlage. Zur Planung und Implementierung zukünftiger Kooperationen haben die Biete-
rin und die Zielgesellschaft am 24. Dezember 2018 eine als Business Combination Agreement 
bezeichnete Vereinbarung geschlossen (das "BCA"). Das BCA enthält insbesondere Abspra-
chen über die künftige geschäftliche Zusammenarbeit der Bieterin und der Zielgesellschaft 
nach Vollzug des Tauschangebots (wobei spezifische Maßnahmen noch nicht vereinbart 
sind), die zukünftige Besetzung des Executive Boards der Bieterin sowie des Vorstands der 
Zielgesellschaft sowie die Zusammenarbeit hinsichtlich der Herbeiführung des Eintritts der 
glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen (siehe Ziffern 11.1.2 und 11.1.3). Sämtliche 
Pflichten der Lotto24 AG stehen gemäß den Vorgaben des BCA insbesondere unter dem 
Vorbehalt, dass nicht Treue- oder Organpflichten von Vorstand bzw. Aufsichtsrat der Lot-
to24 AG oder anwendbares Recht der Umsetzung im Einzelfall entgegenstehen. Sofern das 
Tauschangebot nicht erfolgreich vollzogen wird, kann die Lotto24 AG gemäß den Bestimmun-
gen des BCA unter bestimmten Umständen eine Erstattung der ihr im Zusammenhang mit 
dem Tauschangebot entstandenen Beratungskosten verlangen; die Erstattung ist auf einen 
Betrag von maximal EUR 500.000 beschränkt. Das BCA hat eine Laufzeit von zwei Jahren ab 
Unterzeichnung. Jede Partei kann das BCA kündigen, falls das Tauschangebot nicht vollzo-
gen wird oder die jeweils andere Partei wesentliche Pflichten aus dem BCA verletzt. Die we-
sentlichen Bestimmungen des BCA werden nachfolgend erläutert. 

 Geschäftliche Zusammenarbeit 7.1.1

Ziel der Zusammenarbeit ist nach dem BCA, die Stärken der Parteien in Deutschland und auf 
internationalen Märkten als eigenständige Einheiten in einem faktischen Konzern zu bündeln 
und zu nutzen. Alle Bedingungen der Zusammenarbeit vor und nach Vollzug des Tauschan-
gebots sollen Drittvergleichsmaßstäben und den in einem faktischen Konzern geltenden ge-
setzlichen Anforderungen gerecht werden (die "Grundsätze der Zusammenarbeit"). Syner-
gien zwischen Bieterin und Zielgesellschaft sollen zum Teil nach Vollzug des Tauschangebots 
und zu einem weiteren Teil nach Abschluss der Umstellung des ZEAL-Zweitlotteriegeschäfts 
auf die gewerbliche Spielvermittlung (siehe Ziffer 8.1) realisiert werden, insbesondere durch 
Zusammenarbeit in Übereinstimmung mit den Grundsätzen der Zusammenarbeit. Hierbei soll 
ein Mehrwert für beide beteiligten Unternehmen geschaffen werden, indem diese sich gegen-
seitig bei Investitionen in neue Produktentwicklungen unterstützen und organisches Wachs-
tum anstreben, um den Erfolg ihres jeweiligen Unternehmens zu fördern, und indem sie sich 
gegenseitig Zugang zu den internen Ressourcen der jeweils anderen Partei, einschließlich ih-
rer Experten für Marketing, Produktentwicklung und Technologie gewähren. Spezifische Maß-
nahmen sind noch nicht vereinbart, sondern sind gemäß den Vorgaben des BCA zwischen 
Lotto24 AG und ZEAL Network einvernehmlich abzustimmen. Hierzu soll innerhalb angemes-
sener Zeit nach Abschluss des BCA eine Einigung erzielt werden, die schriftlich festgehalten 
wird ("Road Map"). 

 Besetzung der Geschäftsführungsorgane von Bieterin und Zielgesellschaft 7.1.2

Gemäß den Bestimmungen des BCA wird die Bieterin nach Vollzug des Tauschangebots den 
derzeitigen Mitgliedern des Vorstands der Lotto24 AG, Petra von Strombeck und Magnus von 
Zitzewitz, anbieten, als zusätzliche Mitglieder in das Executive Board von ZEAL Network ein-
zutreten und soll das Mitglied des Executive Boards der Bieterin, Jonas Mattsson, als zusätz-
liches Mitglied in den Vorstand der Zielgesellschaft eintreten. Um das Risiko von Interessen-
konflikten aufgrund von Doppelbesetzungen im Executive Board von ZEAL Network und im 
Vorstand der Lotto24 AG während der Planungs-, Verhandlungs- und Abstimmungsphase 
über die Details der Zusammenarbeit und die Road Map zu verringern, sollen diese Maßnah-
men erst 180 Tage nach Vollzug des Tauschangebots erfolgen, falls die Parteien nicht bereits 
zu einem früheren Zeitpunkt vernünftigerweise darin übereinstimmen, dass die Details der Zu-
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sammenarbeit und die Road Map hinreichend vereinbart sind und sich daher das Risiko von 
Interessenkonflikten verringert hat. 

 Zusammenarbeit bezüglich glückspielrechtlicher Erlaubnisse 7.1.3

Gemäß den Bestimmungen des BCA und unter Einhaltung der Grundsätze für die Zusam-
menarbeit wird Lotto24 die in den glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen (siehe Ziffern 
11.1.2 und 11.1.3) genannte Erteilung von Genehmigungen bzw. Abgabe von Bestätigungen 
im Rahmen der gesetzlichen Möglichkeiten und in enger Kooperation mit ZEAL Network beim 
Niedersächsischen Ministerium für Inneres und Sport beantragen (wobei ein entsprechender 
Antrag bereits am 9. Januar 2019 von der Zielgesellschaft in Abstimmung mit der Bieterin ge-
stellt wurde). Dabei werden die Bieterin und die Zielgesellschaft sich nach besten Kräften be-
mühen, (i) das Eintreten der glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen vor Ablauf der An-
nahmefrist sicherzustellen und (ii) alle vertraglichen Vereinbarungen zu verhandeln und – ggf. 
vorbehaltlich des Vollzugs des Tauschangebots – abzuschließen, die die Grundlage für die 
Bereitstellung der Vermittlungsdienstleistungen der Lotto24 AG an die bestehenden Kunden 
von Tipp24 Services bilden, vorausgesetzt jedoch, dass (a) diese Vereinbarungen den 
Grundsätzen der Zusammenarbeit entsprechen und (b) die Lotto24 AG nicht verpflichtet ist, 
Verpflichtungen einzugehen, die sich nachteilig auf ihre Geschäftstätigkeit, ihr Vermögen oder 
ihre Ertragslage auswirken, es sei denn, ZEAL hat sich zuvor bereit erklärt, die Lotto24 AG für 
solche nachteiligen Auswirkungen zu entschädigen. 

7.2 Wirtschaftliche und strategische Gründe 

Die Bieterin verfolgt die Strategie einer Ausrichtung ihres internationalen Online-
Lotteriegeschäfts (siehe Ziffer 5.2.5) auf lokal lizenzierte Geschäfte. In diesem Zusammen-
hang beabsichtigt die Bieterin, nach Vollzug des Tauschangebots die gesellschaftsrechtliche 
Kontrolle über ihre derzeitigen vollkonsolidierten Minderheitsbeteiligungen myLotto24 und 
Tipp24 Services wiederzuerlangen und im Anschluss, binnen zwölf Monaten nach Vollzug des 
Tauschangebots, das von diesen betriebene deutsche Zweitlotteriegeschäft einzustellen und 
in ein gewerbliches Vermittlungsgeschäft umzuwandeln (siehe Ziffer 8). 

Die Bieterin ist der Ansicht, dass das veränderte Geschäftsmodell in Deutschland mittelfristig 
zu erheblichen finanziellen Vorteilen führt, vor allem durch die Reduzierung operativer, steuer-
licher und regulatorischer Risiken sowie durch ein verbessertes Wachstumspotenzial. Im 
Rahmen des Geschäftsmodellwechsels wird die Bieterin die Vermittlung bestimmter Produkte 
einstellen und sich auf weniger volatile Vermittlungserträge im deutschen Markt konzentrieren, 
was in jährlichen negativen Umsatzsynergien von ca. EUR 107 Millionen resultiert. Die Biete-
rin geht davon aus, dass diese im Laufe der Zeit durch beschleunigtes Wachstum des Kombi-
nierten Unternehmens kompensiert werden. Der Zusammenschluss mit der Lotto24 AG soll 
außerdem zu jährlichen Kostensynergien von rund EUR 57 Millionen durch eine Steigerung 
der Plattformeffizienz und deutlich geringere sonstige Betriebskosten, insbesondere durch den 
Wegfall bisheriger Kosten für die Absicherung von Gewinnauszahlungsrisiken, führen. Die 
Bieterin geht davon aus, dass die Realisierung der Kostensynergien schrittweise erfolgen 
wird, wobei rund 80% der gesamten Kostensynergien bis zum Ende des ersten Jahres nach 
Vollzug des Tauschangebots erreicht werden und dieser Anteil bis zum Ende des zweiten 
Jahres nach Vollzug des Tauschangebots auf 100% steigen wird. 

Der sich durch die Durchführung des Tauschangebots ergebende Zusammenschluss mit der 
Lotto24 AG wird nach Ansicht der Bieterin die solide Finanzierungsstruktur von ZEAL, ihre 
hochwertige und loyale Kundenbasis sowie ihre technologische Leistungsfähigkeit mit dem 
ausgewiesenen Know-how der Lotto24 AG im deutschen Markt für Lotterievermittlung verbin-
den. Nach dem Zusammenschluss werden beide Unternehmen im Rahmen ihrer Kooperation 
damit nach Ansicht der Bieterin bestens positioniert sein, um in der Online-Vermittlung im 
deutschen Lotteriemarkt beschleunigt zu wachsen. 

Weitere Angaben zu den Gründen für das Tauschangebot enthalten Anhang 2 sowie der Ab-
schnitt "5.1 Gründe für das Angebot" in Anhang 3. 
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7.3 Kontrollerwerb auf Grund des Tauschangebots 

Erlangt die Bieterin auf Grund dieses Tauschangebots die Kontrolle im Sinne von 
§ 29 Abs. 2 WpÜG über die Lotto24 AG, ist sie gemäß § 35 Abs. 3 WpÜG von der Abgabe ei-
nes Pflichtangebots für die Lotto24-Aktien gemäß § 35 Abs. 2 WpÜG befreit. 

8. ABSICHTEN DER BIETERIN 

Die Bieterin beabsichtigt, durch den Vollzug des Tauschangebots eine digitale Lotteriegruppe 
mit derzeit zusammen mehr als 5 Millionen Kunden weltweit, einem kombinierten Transakti-
onsvolumen von aktuell rund EUR 500 Millionen (jeweils basierend auf den jeweiligen Ab-
schlüssen der Bieterin und der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr 2017) und einer breiten 
internationalen Präsenz zu schaffen. Das Kombinierte Unternehmen soll auf der Marktposition 
der Lotto24 AG als größter gewerblicher Spielvermittler für Lotterieprodukte in Deutschland 
aufbauen. Dabei beabsichtigt die Bieterin, das unter dem Namen Tipp24 betriebene deutsche 
Zweitlotterie-Geschäft einzustellen und dieses ebenfalls in ein gewerbliches Vermittlungsge-
schäft umzuwandeln. Die Bieterin beabsichtigt hierzu, durch Ausübung entsprechender Kauf-
optionen für die bislang nicht von ihr gehaltenen Mehrheitsbeteiligungen die gesellschafts-
rechtliche Kontrolle über ihre vollkonsolidierten Minderheitsbeteiligungen myLotto24 und 
Tipp24 Services zurückerlangen. Weiterhin beabsichtigt die Bieterin, ihren eigenen Unter-
nehmenssitz nach Deutschland zu verlagern. 

Die Bieterin strebt nach dem Vollzug des Tauschangebots an, gemeinsam mit dem Manage-
ment der Lotto24 AG eine Analyse möglicher über die unter Ziffer 7.2 dargestellten hinausge-
hender Synergie- und Effizienzpotenziale durchzuführen und darauf hinzuwirken, entspre-
chende Synergiepotentiale zu nutzen. 

Außer den in dieser Ziffer 8 dargelegten Absichten und Maßnahmen hat die Bieterin keine 
weiteren Absichten und hat keine weiteren Maßnahmen vorgesehen in Bezug auf die künftige 
Geschäftstätigkeit, den Sitz und den Standort wesentlicher Unternehmensteile, die Verwen-
dung des Vermögens, künftige Verpflichtungen, die Arbeitnehmer und deren Vertretungen, die 
Mitglieder der Geschäftsführungsorgane und wesentliche Änderungen der Beschäftigungsbe-
dingungen, sowohl der Zielgesellschaft als auch – soweit vom Übernahmeangebot betroffen – 
der Bieterin. 

8.1 Künftige Geschäftstätigkeit der Lotto24 AG und der Bieterin, Verwendung des Vermö-
gens und künftige Verpflichtungen der Lotto24 AG und der Bieterin 

Nach Vollzug des Tauschangebots würde die Lotto24 AG eine Tochtergesellschaft von ZEAL 
Network und damit Teil von ZEAL werden. Dabei soll die Lotto24 AG ihre derzeitige Ge-
schäftstätigkeit im Wesentlichen unverändert weiterführen. Demgegenüber beabsichtigt die 
Bieterin, binnen zwölf Monaten nach Vollzug des Tauschangebots wesentliche Teile des Ge-
schäfts von ZEAL in ein gewerbliches Spielvermittlungsgeschäft, wie es auch von der Lotto24 
AG betrieben wird, umzuwandeln und als Voraussetzung dafür zuvor die gesellschaftsrechtli-
che Kontrolle über ihre derzeitigen vollkonsolidierten Minderheitsbeteiligungen myLotto24 und 
Tipp24 Services wiederzuerlangen. Die Bieterin beabsichtigt, mit der Lotto24 AG eine enge 
Zusammenarbeit innerhalb des Kombinierten Unternehmens durch geeignete vertragliche 
Maßnahmen sicherzustellen, wobei der Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Ergeb-
nisabführungsvertrags von der Bieterin nicht beabsichtigt wird. Bereits im Rahmen des BCA 
(siehe Ziffer 7.1.3) haben die Bieterin und die Zielgesellschaft Abreden hinsichtlich der ge-
meinsamen Herbeiführung des Eintritts der glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen (sie-
he Ziffern 11.1.2 und 11.1.3) getroffen. Auf Grundlage der in diesem Zusammenhang zu ge-
währenden glücksspielrechtlichen Erlaubnisse beabsichtigt die Bieterin, zukünftig einem 
Großteil der derzeitigen Kunden des Zweitlotterieangebots der myLotto24 und der Tipp24 
Services die Teilnahme an deutschen Lotterien unter Einbeziehung der Lotto24 AG als ge-
werbliche Spielvermittlerin anzubieten. Hierzu beabsichtigt die Bieterin, entsprechende ver-
tragliche Vereinbarungen mit der Lotto24 AG zu schließen.  

Die Lotto24 AG hat seit ihrer Gründung bislang keine Dividenden gezahlt. Zum 31. Dezember 
2017 wies die Lotto24 AG einen Bilanzverlust (Verlustvortrag) von TEUR 14.693 aus. Sofern 
bei der Lotto24 AG zukünftig die bilanziellen Voraussetzungen für Dividendenzahlungen in 
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Form eines ausschüttungsfähigen Bilanzgewinns vorliegen, wird die Bieterin ihre Stimmrechte 
als Aktionärin der Lotto24 AG unter Berücksichtigung der Finanzierungserfordernisse der Lot-
to24 AG ausüben. Darüber hinaus hat die Bieterin keine Absichten hinsichtlich zukünftiger Di-
videndenzahlungen der Lotto24 AG. 

Der Vollzug des Tauschangebots wirkt sich wie in Ziffer 13.3 dargestellt auf das Vermögen 
der Bieterin aus. 

8.2 Auswirkungen auf die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der Lotto24 AG sowie 
auf die Mitglieder des Vorstands der Bieterin 

Der Vollzug des Tauschangebots würde sich nicht auf die derzeitige Größe des mit drei Mit-
gliedern besetzten Aufsichtsrats der Lotto24 AG auswirken. Dieser soll, wie zwischen der Bie-
terin und der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG im Zusammenhang mit deren unwi-
derruflicher Andienungsverpflichtung vereinbart (siehe Ziffer 5.8.2), zukünftig aus einem von 
der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG vorgeschlagenen Mitglied und einem unabhän-
gigen Mitglied bestehen; zudem soll – insoweit in Abweichung von der Vereinbarung mit der 
Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, aber in Übereinstimmung mit dem BCA (siehe Zif-
fer 7.1.2) – ein unabhängiges Mitglied des Supervisory Boards der Bieterin dem Aufsichtsrat 
der Lotto24 AG als Vorsitzender angehören. Sollte dies nicht durch Amtsniederlegungen am-
tierender Mitglieder des Aufsichtsrats der Lotto24 AG ermöglicht werden, beabsichtigt die Bie-
terin, gegenwärtig amtierende Mitglieder des Aufsichtsrats der Lotto24 AG vor Ablauf der 
Amtszeit durch die Hauptversammlung der Lotto24 AG abberufen zu lassen. 

Die Bieterin beabsichtigt weiterhin, im Rahmen ihrer Möglichkeiten als Aktionärin darauf hin-
zuwirken, dass das derzeitige Mitglied ihres Executive Boards, Jonas Mattsson, als weiteres 
Mitglied in den Vorstand der Lotto24 AG berufen wird. Hinsichtlich ihres eigenen Executive 
Boards beabsichtigt die Bieterin die Berufung der derzeitigen Mitglieder des Vorstands der 
Lotto24 AG, Petra von Strombeck und Magnus von Zitzewitz, als zusätzliche Mitglieder. Nach 
den Maßgaben des BCA (siehe Ziffer 7.1.2) sollen diese Berufungen spätestens binnen 180 
Tagen nach Vollzug des Tauschangebots erfolgen. 

8.3 Arbeitnehmer, Beschäftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretungen der Lotto24 
AG und der Bieterin 

Der zukünftige Erfolg von ZEAL und der Lotto24 AG wird nach Ansicht der Bieterin entschei-
dend von der Kompetenz und dem Engagement der Mitarbeiter beider Unternehmen bestimmt 
werden. Daher liegt der Bieterin grundsätzlich an einer langfristigen Bindung der Mitarbeiter 
beider Unternehmen. Im Zuge der Integration und zur Erreichung der in Ziffer 7.2 dargestell-
ten Synergieziele beabsichtigt die Bieterin jedoch Veränderungen in der Organisationsstruktur 
und in Prozessabläufen, die zu Stelleneinsparungen sowohl bei ZEAL als auch bei der Lot-
to24 AG führen werden, und zwar nach Schätzung der Bieterin von zusammen rund 300 zum 
Stand nach Vollzug des Tauschangebots auf rund 200 Mitarbeiter bis zum Ende des zweiten 
Jahres nach Vollzug des Tauschangebots. Dabei bestehen keine Absichten hinsichtlich be-
stimmter betroffener Bereiche. Die Bieterin beabsichtigt, bei einem erforderlichen Stellenab-
bau fair und in sozialverträglicher Weise vorzugehen. Es ist dabei das erklärte Ziel der Biete-
rin, attraktive und wettbewerbsfähige Rahmenbedingungen für die Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter der Lotto24 AG zu erhalten. 

Bei der Ventura 24 S.L.U., einer Tochtergesellschaft der Bieterin, besteht ein Betriebsrat. An-
sonsten bestehen Arbeitnehmervertretungen weder bei ZEAL noch bei der Lotto24 AG. 

8.4 Sitz und Standort wesentlicher Unternehmensteile der Lotto24 AG und der Bieterin 

Die Bieterin hat keine Absichten, den Sitz oder die Verwaltung der Lotto24 AG zu verlegen. 
Ferner bestehen keine Absichten, die Verlegung, Schließung oder Neuerrichtung wesentlicher 
Unternehmensteile der Lotto24 AG zu veranlassen. 

Die Bieterin beabsichtigt, binnen sechs Monaten nach Vollzug des Tauschangebots eine 
Hauptversammlung zur Beschlussfassung über eine Sitzverlegung der Bieterin nach Deutsch-
land einzuberufen. Sollte dies aus rechtlichen Gründen, etwa auf Grund eines vertragslosen 
Austritts des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union, nicht möglich sein, beab-
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sichtigt die Bieterin, die Durchführung anderer geeigneter Maßnahmen mit vergleichbarer Wir-
kung zu prüfen. 

9. BESCHREIBUNG DER BESTIMMUNG DER ANGEBOTSGEGENLEISTUNG 

Gemäß § 31 Abs. 1 S. 1 WpÜG muss die Bieterin den Lotto24-Aktionären eine angemessene 
Gegenleistung für deren Lotto24-Aktien anbieten. 

9.1 Zulassung zum Handel am Regulierten Markt sowie Liquidität der Angebotsaktien 

Das Erfordernis gemäß § 31 Abs. 2 S. 1 WpÜG, wonach die als Gegenleistung angebotenen 
Aktien zum Handel an einem organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 7 WpÜG zugelassen 
sein müssen, ist erfüllt. Die Bieterin wird sicherstellen, dass die Angebotsaktien, die die Ein-
reichenden Lotto24-Aktionäre bei Vollzug des Tauschangebots erhalten werden, zum Zeit-
punkt der Übertragung auf die Einreichenden Lotto24-Aktionäre zum Handel an einem organi-
sierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 7 WpÜG zugelassen sind. Hierzu wird die Bieterin vor der 
Übertragung der Angebotsaktien an die Einreichenden Lotto24-Aktionäre die Zulassung der 
Angebotsaktien zum Handel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse und in 
dessen Teilsegment mit zusätzlichen Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) bewirken. 

Einreichende Lotto24-Aktionäre werden zu wirtschaftlichen Eigentümern von Angebotsaktien. 
Als solche werden den Einreichenden Lotto24-Aktionären die Rechte zustehen, die mit Ange-
botsaktien verbunden sind (einschließlich Dividendenrechte, Bezugsrechte und Stimmrechte); 
dies beinhaltet (wie in Ziffer 5.2.2 beschrieben) Zugang zu Informationen von ZEAL Network 
an ihre Aktionäre sowie das Recht, an der Hauptversammlung von ZEAL Network teilnehmen 
und abstimmen zu können. Die Voraussetzung nach § 31 Abs. 2 S. 2 WpÜG, dass Inhabern 
stimmberechtigter Aktien als Gegenleistung Aktien angeboten werden müssen, die ebenfalls 
ein Stimmrecht gewähren, ist erfüllt. 

Die derzeit ausgegebenen Aktien der Bieterin sind zum Handel im Regulierten Markt der 
Frankfurter Wertpapierbörse und in dessen Teilsegment mit zusätzlichen Zulassungsfolge-
pflichten (Prime Standard) zugelassen. Sie weisen einen funktionierenden Börsenhandel mit 
einem erheblichen Streubesitz sowie angemessenen Handelsaktivitäten und -volumina auf. 
Die Angebotsaktien werden vollständig mit den derzeit ausgegebenen Aktien der Bieterin aus-
tauschbar sein. 

Bei den Angebotsaktien wird es sich folglich um zum Handel an einem organisierten Markt 
zugelassene, liquide Aktien im Sinne des § 31 Abs. 2 WpÜG handeln. 

9.2 Mindestgegenleistung nach WpÜGAngebV 

§ 31 Abs. 1 WpÜG sieht vor, dass den Lotto24-Aktionären eine angemessene Gegenleistung 
angeboten werden muss. Für die Bemessung der angemessenen Gegenleistung sind nach 
§ 31 Abs. 1 Satz 2 WpÜG sowohl der durchschnittliche Börsenkurs der Aktien der Zielgesell-
schaft als auch Erwerbe von Aktien der Zielgesellschaft durch den Bieter, mit ihm gemeinsam 
handelnder Personen oder deren Tochterunternehmen zu berücksichtigen. Detailregelungen 
hierzu sind in der auf Grundlage von § 31 Abs. 7 WpÜG erlassenen WpÜGAngebV enthalten. 

Den Bestimmungen der WpÜGAngebV folgend entspricht die Mindestgegenleistung dem hö-
heren der beiden folgenden Werte (1) und (2): 

 Nach § 5 WpÜGAngebV muss die Gegenleistung mindestens dem gewichteten durch-(1)
schnittlichen inländischen Börsenkurs der Lotto24-Aktien während der letzten drei Mo-
nate vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des rechtlich bindenden 
Tauschangebots am 19. November 2018 entsprechen (der "Drei-Monats-Durch-
schnittskurs"). 

 Nach § 4 WpÜGAngebV muss die Gegenleistung mindestens dem Wert der höchsten (2)
von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person oder deren Tochterunter-
nehmen gewährten oder vereinbarten Gegenleistung für den Erwerb von Lotto24-Aktien 
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innerhalb der letzten sechs Monate vor der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage 
entsprechen. 

 Drei-Monats-Durchschnittskurs 9.2.2

Der relevante Drei-Monats-Durchschnittskurs wurde der Bieterin von der BaFin mit Schreiben 
vom 27. November 2018 mitgeteilt. Dabei beträgt der von der BaFin für den maßgeblichen 
Stichtag 18. November 2018 mitgeteilte gültige Drei-Monats-Durchschnittskurs der Lotto24-
Aktie EUR 13,45. 

 Vorerwerbe 9.2.3

Weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen noch deren Tochterunter-
nehmen haben im gemäß § 4 WpÜGAngebV relevanten Zeitraum Lotto24-Aktien erworben 
oder Vereinbarungen abgeschlossen, die diese zum entgeltlichen Erwerb von Lotto24-Aktien 
berechtigen. 

 Mindestgegenleistung 9.2.4

Die Mindestgegenleistung nach § 4 und § 5 WpÜGAngebV beträgt daher EUR 13,45 je Lot-
to24-Aktie. 

9.3 Angebotene Gegenleistung 

Die Bieterin bietet eine Angebotsaktie im Tausch gegen je 1,604 Lotto24-Aktien als Ange-
botsgegenleistung an (siehe Ziffer 4.1). Daraus errechnet sich eine Angebotsgegenleistung je 
Lotto24-Aktie von rund 0,62344 Angebotsaktien. 

Wenn die Angebotsgegenleistung – wie im Fall dieses Tauschangebots – aus liquiden Aktien 
besteht, so ist der Wert der angebotenen Aktien für die Ermittlung der Mindestgegenleistung 
gemäß § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpÜG in Verbindung mit §§ 7, 5 Abs. 1 und 3 WpÜGAngebV 
ebenfalls anhand des Drei-Monats-Durchschnittskurses zu bestimmen. Laut Mitteilung der 
BaFin an die Bieterin vom 27. November 2018 betrug der gültige Drei-Monats-
Durchschnittskurs der Aktien der Bieterin zum Stichtag, dem 18. November 2018, EUR 21,58 
je Aktie. 

Der Drei-Monats-Durchschnittskurs einer Aktie der Bieterin von EUR 21,58 multipliziert mit 
dem Bruchteil von rund 0,62344 Angebotsaktien, die als Angebotsgegenleistung angeboten 
werden, beträgt rund EUR 13,45384 je Aktie. Somit beläuft sich der gemäß § 31 Abs. 1, 2 und 
7 WpÜG in Verbindung mit §§ 7, 5 Abs. 1 und 3 WpÜGAngebV zu ermittelnde Wert der An-
gebotsgegenleistung von rund 0,62344 Angebotsaktien auf rund EUR 13,45384 je Lotto24-
Aktie. 

Die angebotene Gegenleistung je Lotto24-Aktie von rund EUR 13,45384 enthält eine lediglich 
durch Rundungsdifferenzen gebildete Prämie von rund 0,03% zu dem Drei-Monats-
Durchschnittskurs der Lotto24-Aktien von EUR 13,45 (siehe Ziffer 9.2). 

Der Drei-Monats-Durchschnittskurs am 18. November 2018 ist hinsichtlich der Bestimmung 
des Werts der Angebotsgegenleistung aussagekräftig, da die Bieterin über einen signifikanten 
Streubesitz (im Sinne der Definition der Frankfurter Wertpapierbörse) von knapp 90% verfügt 
und der Börsenhandel während des relevanten Dreimonatszeitraums als liquide anzusehen 
ist. 

9.4 Vergleich mit historischen Börsenkursen 

Die Schlusskurse der ZEAL-Aktie sowie der Lotto24-Aktie im XETRA-Handel der Frankfurter 
Wertpapierbörse betrugen 

– am 16. November 2018, dem letzten Handelstag vor der Veröffentlichung der Entschei-
dung zur Abgabe des rechtlich bindenden Tauschangebots am 19. November 2018, EUR 
23,95 (ZEAL Network) bzw. EUR 12,64 (Lotto24 AG), woraus sich ein Kursverhältnis von 
1,895 ergibt; das der Angebotsgegenleistung zugrunde gelegte Umtauschverhältnis von 
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1,604 enthält somit eine Differenz zugunsten der Aktionäre der Zielgesellschaft von rund 
0,291 bzw. ca. 18% auf diese Schlusskurse; 

– am 18. Mai 2018, rund sechs Monate vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Ab-
gabe des rechtlich bindenden Tauschangebots am 19. November 2018, EUR 26,80 (ZE-
AL Network) bzw. EUR 11,78 (Lotto24 AG), woraus sich ein Kursverhältnis von 2,275 
ergibt; das der Angebotsgegenleistung zugrunde gelegte Umtauschverhältnis von 1,604 
enthält somit eine Differenz zugunsten der Aktionäre der Zielgesellschaft von rund 0,671 
bzw. ca. 42% auf diese Schlusskurse; 

– am 20. November 2017, rund zwölf Monate vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur 
Abgabe des rechtlich bindenden Tauschangebots am 19. November 2018, EUR 20,65 
(ZEAL Network) bzw. EUR 10,35 (Lotto24 AG), woraus sich ein Kursverhältnis von 1,995 
ergibt; das der Angebotsgegenleistung zugrunde gelegte Umtauschverhältnis von 1,604 
enthält somit eine Differenz zugunsten der Aktionäre der Zielgesellschaft von rund 0,391 
bzw. ca. 24% auf diese Schlusskurse; 

Die vorstehend genannten historischen Börsenkurse wurden der Website der Deutsche Börse 
AG entnommen. 

9.5 Angemessenheit der Gegenleistung 

Die Bieterin hat die Angebotsgegenleistung anhand der historischen Entwicklung des Börsen-
kurses der Lotto24-Aktie ermittelt. Der Börsenkurs stellt eine weithin anerkannte Grundlage für 
die Ermittlung der Angemessenheit der Gegenleistung für börsennotierte Aktien dar. Daher 
erachtet die Bieterin diese Methode zur Bewertung der Angemessenheit der Angebotsgegen-
leistung als geeignet für dieses Tauschangebot. Bei der Bewertung der Gegenleistung sind 
keine besonderen Schwierigkeiten aufgetreten. 

Die Bieterin hat keine andere als die in dieser Angebotsunterlage dargestellte Bewertungsme-
thode verwandt. 

9.6 Keine Anwendbarkeit von § 33b WpÜG 

Die Lotto24-Satzung sieht keine Anwendung des § 33b Abs. 2 WpÜG vor. Die Bieterin ist da-
her nicht verpflichtet, eine Entschädigung gemäß § 33b Abs. 5 WpÜG zu leisten. 

10. BEHÖRDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN 

Das Bundeskartellamt hat den Zusammenschluss der Bieterin mit der Zielgesellschaft am 18. 
Dezember 2018 freigegeben. 

Die BaFin hat der Bieterin die Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage in der deutschen 
Sprache am 31. Januar 2019 gestattet. 

11. VORAUSSETZUNGEN FÜR DEN VOLLZUG DES TAUSCHANGEBOTS 

11.1 Vollzugsbedingungen 

Dieses Tauschangebot und die durch seine Annahme zustande gekommenen Verträge wer-
den nur vollzogen, falls die folgenden Bedingungen (die "Vollzugsbedingungen") bis zum 
Ablauf der Annahmefrist erfüllt sind oder die Bieterin vor einem Ausfall der jeweiligen Voll-
zugsbedingung auf deren Eintritt wirksam verzichtet hat (siehe Ziffer 11.2) (falls einer der 
nachfolgenden Unterabschnitte mehr als eine Bedingung aufführt, so ist jede dieser Bedin-
gungen eine Vollzugsbedingung im Sinne dieser Angebotsunterlage). 

 Mindestannahmequote 11.1.1

Zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist beträgt die Summe der 
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 Eingereichten Lotto24-Aktien (wie in Ziffer 14.2(2) definiert), einschließlich derjenigen (1)
Eingereichten Lotto24-Aktien, für die die Annahme des Tauschangebots innerhalb der 
Annahmefrist erklärt wurde, diese Annahme jedoch erst nach Ablauf der Annahmefrist 
durch Umbuchung der Eingereichten Lotto24-Aktien in ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) wirksam wird und für die das gesetzliche Rücktrittsrecht (siehe Ziffer 16) nicht 
wirksam nach Maßgabe dieser Angebotsunterlage ausgeübt wurde, 

 Lotto24-Aktien, die von der Bieterin oder einer sonstigen mit der Bieterin gemeinsam (2)
handelnden Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG unmittelbar gehalten werden, 

 Lotto24-Aktien, die der Bieterin gemäß § 30 WpÜG zuzurechnen sind; und (3)

 Lotto24-Aktien, hinsichtlich derer die Bieterin oder eine mit der Bieterin gemeinsam (4)
handelnde Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG einen Vertrag außerhalb des 
Tauschangebots abgeschlossen haben, der ihnen das Recht einräumt, die Übertragung 
des Eigentums an diesen Lotto24-Aktien zu verlangen 

(Lotto24-Aktien, die mehreren der vorangegangenen Kategorien unterfallen, werden nur ein-
mal gezählt) mindestens 12.077.446 Lotto24-Aktien (dies entspricht 50% sämtlicher zum Zeit-
punkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage ausgegebener Lotto24-Aktien zuzüglich 
einer Lotto24-Aktie) oder, sollte die Lotto24 AG im Zeitraum zwischen der Veröffentlichung 
dieser Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annahmefrist neue Lotto24-Aktien ausgeben, 
mindestens 50% plus eine Aktie sämtlicher von der Lotto24 AG im Zeitpunkt des Ablaufs der 
Annahmefrist ausgegebener Lotto24-Aktien. 

 Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung 11.1.2

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage und dem Ablauf der 
Annahmefrist hat das Niedersächsische Ministerium für Inneres und Sport der Zielgesellschaft 
und/oder einer Gesellschaft von ZEAL (die Zielgesellschaft bzw. die betreffende Gesellschaft 
von ZEAL für Zwecke der glücksspielrechtlichen Bedingungen im Sinne dieser Ziffer 11.1.2 
sowie Ziffer 11.1.3 die "Antragstellerin") eine neue Erlaubnis zur Vermittlung von Lotterien 
nach den §§ 4 und 19 des Glücksspielstaatsvertrags dahingehend erteilt oder eine bestehen-
de Erlaubnis dahingehend geändert (oder schriftlich bestätigt, dass keine solche Erteilung o-
der Änderung einer Erlaubnis erforderlich ist), dass die Antragstellerin Lotterien auch über die 
Domains www.tipp24.de und www.tipp24.com vermitteln darf. 

 Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit 11.1.3

Wenn die Zielgesellschaft die Antragstellerin ist, hat das Niedersächsische Ministerium für In-
neres und Sport zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage und 
dem Ablauf der Annahmefrist (1) der von der Zielgesellschaft angezeigten Beauftragung einer 
oder mehrerer Gesellschaften von ZEAL durch die Zielgesellschaft mit der Erbringung techni-
scher Dienstleistungen bei dem Betrieb der Spielvermittlungsplattform für die Domains 
www.tipp24.de und www.tipp24.com und der Entwicklung von Kundenkommunikation im 
Rahmen der Vermittlung von Lotterien in Deutschland und (2) der angezeigten Kooperation 
zwischen der Zielgesellschaft und ZEAL Network oder einer anderen Gesellschaft von ZEAL 
bei der Verwaltung des Kundenbestands nicht schriftlich widersprochen. 

 Keine wesentliche Kapitalerhöhung oder vergleichbare Maßnahme 11.1.4

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage und dem Ablauf der 
Annahmefrist gab es 

 keine Erhöhung des Grundkapitals der Zielgesellschaft und (1)

 keine Begebung von Wandlungs-, Options- oder sonstigen Rechten, (2)

die insgesamt zur Ausgabe von mehr als 1.207.744 neuen Lotto24-Aktien führen oder berech-
tigen. Die Vollzugsbedingungen in den Ziffern 11.1.4(1) und 11.1.4(2) stellen selbstständige 
Vollzugsbedingungen dar. 
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11.2 Verzicht auf Vollzugsbedingungen 

Die Bieterin ist berechtigt, soweit gesetzlich zulässig, bis zu einem Werktag vor Ablauf der 
Annahmefrist auf jede der Vollzugsbedingungen zu verzichten, sofern diese nicht bereits end-
gültig ausgefallen sind. Vollzugsbedingungen, auf die die Bieterin wirksam vorab verzichtet 
hat, gelten für Zwecke des Tauschangebots als eingetreten. Zur Wahrung der vorgenannten 
Frist ist die Veröffentlichung einer Änderung des Tauschangebots gemäß § 21 Abs. 2 WpÜG 
in Verbindung mit § 14 Abs. 3 WpÜG erforderlich. 

Falls die Bieterin beabsichtigt, auf eine Vollzugsbedingung zu verzichten oder die Mindestan-
nahmequote zu verringern, bedürfen dieser Verzicht oder die Minderung der vorherigen Zu-
stimmung der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG. 

Im Fall eines Verzichts auf eine, mehrere oder alle Vollzugsbedingungen oder der Verringe-
rung der Mindestannahmequote und der anschließenden Veröffentlichung einer Änderung des 
Tauschangebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist verlängert 
sich die Annahmefrist gemäß § 21 Abs. 5 WpÜG um zwei Wochen (bis zum 24. April 2019, 
24:00 Uhr (MEZ)). Die Annahmefrist wird nur nach Maßgabe der im WpÜG vorgesehenen Fäl-
le (siehe Ziffer 4.3) verlängert. 

11.3 Nichteintritt von Vollzugsbedingungen 

Wenn eine der in Ziffern 11.1.1 bis 11.1.4 enthaltenen Vollzugsbedingungen nicht bis zum Ab-
lauf der Annahmefrist eingetreten ist, erlischt das Tauschangebot. Dies gilt nicht, wenn die 
Bieterin spätestens bis zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist, wie in Ziffer 11.2 nä-
her erläutert, d.h. bis spätestens bis zum Ablauf des 9. April 2019, auf die betreffenden Voll-
zugsbedingungen gemäß § 21 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 WpÜG vorab wirksam verzichtet hat. 

Erlischt das Tauschangebot wegen Nichteintritts einer oder mehrerer Vollzugsbedingungen, 
werden die durch Annahme des Tauschangebots zustande gekommenen Verträge nicht voll-
zogen und entfallen (jeweils eine auflösende Bedingung). Eingereichte Lotto24-Aktien (wie in 
Ziffer 14.2(2) definiert) werden, soweit erforderlich, unverzüglich den Depotbanken zugewie-
sen und in die ISIN DE000LTT0243 (WKN LTT024) zurückgebucht. Die Rückbuchung der 
Eingereichten Lotto24-Aktien ist nach Maßgabe von Ziffer 14.8 für die Lotto24-Aktionäre kos-
tenfrei. Etwaig anfallende ausländische Steuern und/oder Kosten und Gebühren ausländi-
scher Depotbanken, die keine gegenseitige Wertpapierdepotverbindung mit Clearstream ha-
ben, sind jedoch von den jeweiligen Lotto24-Aktionären selbst zu tragen. 

11.4 Veröffentlichungen 

Die Bieterin gibt unverzüglich im Internet auf der Internetseite www.zeal-angebot.com und im 
Bundesanzeiger bekannt, falls (i) eine Vollzugsbedingung eingetreten ist, (ii) sie auf eine oder 
alle Vollzugsbedingungen vorab wirksam verzichtet hat, (iii) sämtliche Vollzugsbedingungen 
eingetreten sind, soweit auf sie nicht vorab wirksam verzichtet wurde, oder (iv) das Tauschan-
gebot nicht vollzogen wird. 

12. SICHERSTELLUNG DER GEGENLEISTUNG 

12.1 Finanzierungsbedarf 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage sind 24.154.890 Lotto24-Aktien 
ausgegeben, die zugleich die maximale Anzahl an Lotto24-Aktien darstellen, die in das 
Tauschangebot eingereicht werden kann (die "Maximale Anzahl Eingereichter Lotto24-
Aktien"). Im Falle einer vollständigen Ausnutzung des bestehenden genehmigten Kapitals 
2015 der Zielgesellschaft von EUR 2.195.899 vor Ende der Weiteren Angebotsfrist würde sich 
die maximale Anzahl an Lotto24-Aktien, die in das Tauschangebot eingereicht werden kann, 
entsprechend um 2.195.899 auf 26.350.789 erhöhen (die "Maximale Erhöhte Anzahl Einge-
reichter Lotto24-Aktien"). 

Würde das Tauschangebot von sämtlichen Lotto24-Aktionären angenommen, müsste die Bie-
terin im Gegenzug für die Maximale Anzahl Eingereichter Lotto24-Aktien und auf Grundlage 
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des Umtauschverhältnisses von einer Angebotsaktie für je 1,604 Lotto24-Aktien insgesamt 
15.059.159 Angebotsaktien bzw. im Gegenzug für die Maximale Erhöhte Anzahl Eingereichter 
Lotto24-Aktien insgesamt 16.428.173 Angebotsaktien (die "Maximale Erhöhte Gesamte An-
gebotsgegenleistung") liefern. 

Die Bieterin erwartet, dass sie Transaktionskosten für die Erstellung und Durchführung des 
Tauschangebots von voraussichtlich rund TEUR 6.300 tragen wird (die "Transaktionskos-
ten"). 

12.2 Finanzierungsmaßnahmen 

Die Erbringung der Maximalen Erhöhten Gesamten Angebotsgegenleistung stellt die Bieterin 
durch die Tauschangebot-Kapitalerhöhung (siehe Ziffer 14.5) und die Zahlung der Transakti-
onskosten durch frei verfügbare vorhandene Barmittel in entsprechender Höhe sicher. 

13. ERWARTETE AUSWIRKUNGEN EINES ERFOLGREICHEN VOLLZUGS DES 
TAUSCHANGEBOTS AUF DIE VERMÖGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE DER BIE-
TERIN 

Die folgenden erläuternden Finanzinformationen ("Erläuternde Finanzinformationen") be-
schreiben die erwarteten Auswirkungen eines Vollzugs des Tauschangebots auf die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin. 

13.1 Methodischer Ansatz 

Die Erläuternden Finanzinformationen stellen die Informationen gemäß § 11 Abs. 2 Satz 3 Nr. 
1 2. Halbsatz WpÜG dar. Sie beschreiben auf der Basis einer ungeprüften Einzelbilanz der 
Bieterin vom 30. September 2018: 

– die erwarteten Effekte des Vollzugs des Tauschangebots auf eine Einzelbilanz der Biete-
rin zum 30. September 2018, wenn der Vollzug des Tauschangebots zum 30. September 
2018 stattgefunden hätte, und 

– die erwarteten Effekte des Vollzugs des Tauschangebots auf eine Einzel-Gewinn- und 
Verlustrechnung der Bieterin für den Neunmonatszeitraum, der am 30. September 2018 
endet, wenn der Vollzug des Tauschangebots zum 30. September 2018 stattgefunden 
hätte. 

Die Erläuternden Finanzinformationen beschreiben ihrer Wesensart entsprechend nur eine Si-
tuation, die auf Annahmen basiert, welche sich als zutreffend oder unzutreffend erweisen 
können. Sie spiegeln nicht die aktuelle Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin wi-
der. Es handelt sich bei Ihnen nicht um Pro-Forma Finanzinformationen. Sie wurden zudem 
nicht in Übereinstimmung mit dem IDW Rechnungslegungshinweis für die Erstellung von Pro-
Forma Finanzinformationen (IDW RH HFA 1.004) erstellt, von denen sie signifikant abwei-
chen. Die Erläuternden Finanzinformationen enthalten eine vereinfachte Darstellung und wur-
den nicht geprüft. 

Die Bieterin weist darauf hin, dass sich die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage auf Basis ei-
ner tatsächlichen Konsolidierung zu verschiedenen Betrachtungszeitpunkten bzw. für andere 
Betrachtungszeiträume anders darstellen würde. 

13.2 Ausgangslage und Annahmen 

Die Erläuternden Finanzinformationen basieren auf der folgenden Ausgangslage: 

 Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage beträgt das Grundkapital (1)
der Bieterin EUR 8.385.088, bestehend aus 8.385.088 Aktien im Nennwert von je EUR 
1,00. 

 Die Angebotsgegenleistung für alle Lotto24-Aktien besteht aus einer Angebotsaktie für (2)
je 1,604 Lotto24-Aktien. 
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 Zum relevanten Stichtag, dem 30. September 2018, hat die Lotto24 AG 24.154.890 Ak-(3)
tien ausgegeben. 

Zusätzlich gehen die Erläuternden Finanzinformationen von folgenden Annahmen aus: 

 Das Tauschangebot wird für alle zum Zeitpunkt des Vollzugs des Tauschangebots aus-(4)
gegebenen 24.154.890 Lotto24-Aktien angenommen. 

 Die erwartete Angebotsgegenleistung im Rahmen des Tauschangebots beläuft sich auf (5)
dieser Basis und unter Berücksichtigung des Umtauschverhältnisses aufgerundet auf 
15.059.159 Angebotsaktien für sämtliche Lotto24-Aktien (24.154.890 Lotto24-Aktien ge-
teilt durch 1,604). 

 Der Wert der Angebotsaktien, die im Austausch für die Lotto24-Aktien geliefert werden, (6)
beträgt EUR 21,58 je Angebotsaktie. Dies entspricht dem Dreimonats-
Durchschnittskurs der ZEAL-Aktien am 18. November 2018, dem Tag vor der Bekannt-
machung der Entscheidung zur Abgabe des Tauschangebots, wie er der Bieterin mit 
Schreiben der BaFin vom 27. November 2018 mitgeteilt wurde. 

 Gemäß der angebotenen Angebotsgegenleistung pro Lotto24-Aktie beträgt der Preis für (7)
jede im Rahmen der Tauschangebot-Kapitalerhöhung (siehe Ziffer 14.5) eingebrachte 
Lotto24-Aktie EUR 13,45. Dies entspricht der Angebotsgegenleistung pro Lotto24-Aktie 
von 13,45384 gerundet auf die zweite Nachkommastelle. 

 Der Bieterin entstehen Transaktionskosten von insgesamt TEUR 6.300, die aus den (8)
verfügbaren liquiden Mitteln der Bieterin finanziert werden. Die Transaktionskosten ent-
fallen zu einem Teilbetrag von TEUR 618 auf die Ausgabe der Angebotsaktien und 
werden in dieser Höhe im Eigenkapital verrechnet; der restliche Betrag von TEUR 5.682 
wird in der Einzel-Gewinn- und Verlustrechnung als Kosten des Erwerbs der Einge-
reichten Lotto24-Aktien berücksichtigt. Zum 30. September 2018 sind davon TEUR 670 
angefallen und in der Einzel-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

 Erwartete zukünftige Synergieeffekte werden nicht berücksichtigt. (9)

13.3 Erwartete Auswirkungen auf die ungeprüfte Einzelbilanz von ZEAL Network 

Die folgende Tabelle zeigt die erwarteten Auswirkungen des Vollzugs des Tauschangebots 
auf die ungeprüfte Einzelbilanz zum 30. September 2018 – auf Grundlage der oben in Ziffer 
13.2 genannten Ausgangslage und Annahmen –, wenn der Vollzug des Tauschangebots am 
30. September 2018 stattgefunden hätte. 
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Einzelbilanz  
der Bieterin zum 

30. September 2018  

Erwartete 
Auswirkungen des 

Vollzugs des 
Tauschangebots zum  
30. September 2018  

Einzelbilanz 
der Bieterin nach 

Vollzug des 
Tauschangebots zum 
30. September 2018 

    
(ungeprüft)  

(TEUR) *   
AKTIVA      
Langfristige Vermögenswerte      

 Sachanlagen  ....................................  4  –  4 

 
Beteiligungen an  
Tochterunternehmen (1)  .....................  31.659  324.977  356.636 
 Darlehen an Konzernunternehmen  ...  1.214  –  1.214 
 Sonstige Beteiligungen  .....................  3.156  –  3.156 

Summe langfristige Vermögenswerte ..   36.033  324.977  361.010 
      

Kurzfristige Vermögenswerte      

 

Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige 
Forderungen .....................................  210  –  210 
 Konzerninterne Forderungen  ............  4.556  –  4.556 

 

Sonstige kurzfristige Vermögens-
werte und aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten  ..........................  56  –  56 

 
Zahlungsmittel und verpfändete Zah-
lungsmittel (2) .....................................  38.880  (5.630)  33.250 

Summe kurzfristige Vermögenswerte  .  43.702  (5.630)  38.072 
      

SUMME VERMÖGENSWERTE  .............  79.735  319.347  399.082 
      

PASSIVA      
Langfristige Verbindlichkeiten      

 Sonstige Verbindlichkeiten  ...............  544  –  544 
Summe langfristige Verbindlichkeiten .  544  –  544 

       

Kurzfristige Verbindlichkeiten      

 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen  .................................  416  –  416 
 Sonstige Verbindlichkeiten  ...............  3.109  –  3.109 
 Rückstellungen  .................................  177  –  177 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten .  3.702  –  3.702 
      

Summe Verbindlichkeiten 4.246  –  4.246 
      

Eigenkapital      
 Gezeichnetes Kapital (3)  ....................  8.385  15.059  23.444 
 Kapitalrücklage (4)  .............................  21.578  309.300  330.878 
 Eigene Aktien  ...................................  (1.903)  –  (1.903) 
 Gewinnrücklage (5) .............................  47.429  (5.012)  42.417 

Summe Eigenkapital  .............................  75.489  319.347  394.836 
       

SUMME EIGENKAPITAL UND VER-
BINDLICHKEITEN  .................................  79.735  319.347  399.082 

Anmerkungen: 

* Bei in Klammern dargestellten Finanzinformationen handelt es sich um negative Zahlen. Ein 
Strich ("−") bedeutet, dass die entsprechende Position nicht betroffen ist. Durch Runden der Wer-
te kann es zu Abweichungen kommen. 

 Durch den Vollzug des Tauschangebots erhöht sich die Position "Beteiligungen an  (1)
Tochterunternehmen" um TEUR 324.977, was die Anschaffungskosten von rund TEUR 324.977 
für den Erwerb von 24.154.890 Lotto24-Aktien (ohne Einbeziehung der Transaktionskosten) re-
flektiert. Die Anschaffungskosten ergeben sich aus den im Tausch für die Lotto24-Aktien ausge-
gebenen 15.059.159 Angebotsaktien, bewertet mit EUR 21,58 je Aktie, was dem Drei-Monats-
Durchschnittskurs der Aktien der Bieterin zum 18. November 2018, dem Tag vor der Bekanntma-
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chung der Entscheidung zur Abgabe des Tauschangebots, wie er der Bieterin mit Schreiben der 
BaFin vom 27. November 2018 mitgeteilt wurde, entspricht. 

 Der Vollzug des Tauschangebots vermindert die Position "Zahlungsmittel und verpfändete Zah-(2)
lungsmittel" um TEUR 5.630 auf Grund der Zahlung der restlichen Transaktionskosten, wobei die 
Zahlung des Restbetrags der Transaktionskosten von TEUR 670 bereits zum 30. September 
2018 in der Bilanz berücksichtigt wurde. 

 Auf der Passivseite der Bilanz enthält die Position "Gezeichnetes Kapital" zunächst das Grundka-(3)
pital (share capital) von ZEAL Network in Höhe von TEUR 8.385. Durch den Vollzug des 
Tauschangebots erhöht sich die Position "Gezeichnetes Kapital" um das im Zusammenhang mit 
den 15.059.159 Angebotsaktien im Nennwert von je EUR 1,00 ausgegebene Grundkapital (TEUR 
15.059). 

 Die Position "Kapitalrücklage" vermindert sich um den Teilbetrag der Transaktionskosten von (4)
TEUR 618, der auf die Ausgabe der Angebotsaktien entfällt. Gleichzeitig erhöht sich dieselbe Po-
sition um die Differenz zwischen "Beteiligungen an Tochterunternehmen" und "Gezeichnetes Ka-
pital" in Höhe von TEUR 309.824. 

 Die Position "Gewinnrücklage" vermindert sich über den bereits zum 30. September 2018 er-(5)
folgswirksam verbuchten Teilbetrag von TEUR 670 hinaus um einen weiteren Teilbetrag der 
Transaktionskosten von TEUR 5.012, der erfolgswirksam verbucht wird. 

13.4 Erwartete Auswirkungen auf die Ertragslage von ZEAL Network 

Basierend auf der unter Ziffer 13.2 dargestellten Ausgangslage und den ebenfalls unter Ziffer 
13.2 genannten Annahmen hätte ein erfolgreicher Vollzug des Tauschangebots die folgenden 
Auswirkungen auf die gemäß IAS 34 "Zwischenberichterstattung", wie sie in der Europäischen 
Union anzuwenden sind, erstellte ungeprüfte Einzel-Gewinn- und Verlustrechnung der Bieterin 
für die ersten neun Monate bis zum 30. September 2018 gehabt, wenn das Tauschangebot 
bis zum 30. September 2018 abgeschlossen worden wäre: 

 Die Zielgesellschaft hat bislang keine Dividenden gezahlt, auch nicht in den neun Mona-(1)
ten bis zum 30. September 2018. Die Bieterin erwartet nicht, dass die Zielgesellschaft in 
der kurz- bis mittelfristigen Zukunft eine Dividende zahlen wird. 

 Die Bieterin erwartet Transaktionskosten im Zusammenhang mit dem Tauschangebot (2)
von insgesamt TEUR 6.300. Hiervon wird ein Teilbetrag von TEUR 5.682 aufwands-
wirksam erfasst und führt zu einer entsprechenden Erhöhung der "Kosten des Ge-
schäftsbetriebs" und zu einer entsprechenden Verminderung des "Betriebsergebnisses 
(EBIT)" der Bieterin. Zum 30. September 2018 war bereits ein Teilbetrag an Transakti-
onskosten von TEUR 670 angefallen und entsprechend in der Einzel-Gewinn- und Ver-
lustrechnung berücksichtigt worden. Der Restbetrag der Transaktionskosten von TEUR 
618 entfällt auf die Ausgabe der Angebotsaktien und ist in der Bilanzposition "Kapital-
rücklage" berücksichtigt. 

14. ANNAHME UND ABWICKLUNG DES TAUSCHANGEBOTS 

14.1 Abwicklungsstelle 

Die Bieterin hat M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA (Anfragen bezüglich der Angebots-
unterlage postalisch an Ferdinandstraße 75, 20095 Hamburg oder per E-Mail an 
zeal-angebot@mmwarburg.com) als Abwicklungsstelle mit der technischen Abwicklung dieses 
Tauschangebots beauftragt. 

14.2 Annahme und Abwicklung des Tauschangebots innerhalb der Annahmefrist 

Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen wollen, sollten sich mit eventuellen 
Fragen bezüglich der technischen Abwicklung an ihre Depotbank wenden. Diese Institute 
werden über die Handhabung der Annahme und die Abwicklung des Tauschangebots geson-
dert in Form einer technischen Richtlinie, die über den WM Datenservice veröffentlicht wird, 
informiert und werden dazu aufgefordert, ihre Depotkunden, die Lotto24-Aktien in ihren jewei-
ligen Wertpapierdepots halten, über das Tauschangebot und die für dessen Annahme erfor-
derlichen Schritte zu informieren. 
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Lotto24-Aktionäre können dieses Tauschangebot nur dadurch annehmen, dass sie innerhalb 
der Annahmefrist (zur Annahme des Tauschangebots während der Weiteren Annahmefrist 
siehe Ziffer  14.6): 

 ihrer Depotbank gegenüber die Annahme des Tauschangebots in der für Anweisungen (1)
gegenüber dieser Depotbank vorgesehenen Form erklären ("Annahmeerklärung"); 
und 

 ihre Depotbank anweisen, die Umbuchung der in ihrem Depot befindlichen Lotto24-(2)
Aktien, für die sie das Tauschangebot annehmen wollen (zusammen mit den innerhalb 
der Weiteren Annahmefrist eingereichten Lotto24-Aktien die "Eingereichten Lotto24-
Aktien"), in die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream vorzunehmen. 

Die Annahmeerklärung wird nur wirksam, wenn die während der Annahmefrist Eingereichten 
Lotto24-Aktien bis spätestens 18:00 Uhr (MEZ) am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der 
Annahmefrist in die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream umgebucht wer-
den. Diese Umbuchungen sind durch die Depotbanken nach Zugang der Annahmeerklärung 
unverzüglich zu veranlassen. 

Für die Einhaltung der Annahmefrist ist der Zugang der Annahmeerklärung vor Ablauf der An-
nahmefrist bei der Depotbank notwendig. Annahmeerklärungen, die der Depotbank nicht in-
nerhalb der Annahmefrist zugehen oder fehlerhaft oder unvollständig ausgefüllt sind, gelten 
nicht als Annahme des Tauschangebots und berechtigen die betreffenden Lotto24-Aktionäre 
nicht dazu, die Angebotsgegenleistung zu erhalten. Weder die Bieterin noch mit ihr gemein-
sam handelnde Personen noch deren Tochterunternehmen noch die Abwicklungsstelle sind 
verpflichtet, den betreffenden Lotto24-Aktionär über etwaige Mängel oder Fehler in der An-
nahmeerklärung zu unterrichten und übernehmen auch keine Haftung, falls eine solche Unter-
richtung unterbleibt. 

14.3 Weitere Erklärungen der Lotto24-Aktionäre bei Annahme des Tauschangebots 

Mit der Annahmeerklärung: 

 nehmen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre das Tauschangebot für alle zum Zeitpunkt der (1)
Annahmeerklärung in ihren Depots bei der Depotbank befindlichen Lotto24-Aktien nach 
Maßgabe der Bestimmungen dieser Angebotsunterlage an, es sei denn, in der Annah-
meerklärung ist ausdrücklich eine andere Anzahl von Lotto24-Aktien in einer Form, die 
von der Depotbank für Anweisungen akzeptiert wird, bestimmt worden; 

 ermächtigen und weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an, die in der (2)
Annahmeerklärung bezeichneten Lotto24-Aktien bei Clearstream in die ISIN 
DE000LTT0268 (WKN LTT 026) umzubuchen, sie jedoch zunächst in ihrem Depot zu 
belassen; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an, ihrerseits Clearstream an-(3)
zuweisen und zu ermächtigen, die in den Depots der Depotbank belassenen Einge-
reichten Lotto24-Aktien mit der ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) im Rahmen der 
Abwicklung des Tauschangebots nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist in das Depot 
der Abwicklungsstelle bei Clearstream zum Zwecke der Übertragung des Eigentums an 
den Eingereichten Lotto24-Aktien an ZEAL Network umzubuchen; 

 übereignen die Lotto24-Aktionäre – aufschiebend bedingt auf den Ablauf der Weiteren (4)
Annahmefrist – ihre Eingereichten Lotto24-Aktien, jeweils einschließlich aller zum Zeit-
punkt der Abwicklung des Tauschangebots mit diesen verbundener Rechte, an ZEAL 
Network; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre die Abwicklungsstelle an und ermächtigen sie, (5)
die Eingereichten Lotto24-Aktien im Anschluss an den Eingang der Angebotsgegenleis-
tung für die jeweiligen Eingereichten Lotto24-Aktien bei der Abwicklungsstelle an ZEAL 
Network zu übertragen; bei Vollzug des Tauschangebots übermittelt die Abwicklungs-
stelle die Angebotsgegenleistung über Clearstream an die jeweilige Depotbank und die 
Depotbank schreibt die Angebotsaktien, die (vorbehaltlich der Regelungen zu Aktien-
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spitzen in Ziffern 14.3(6) bis 14.3(7)) auf die Eingereichten Lotto24-Aktien entfallen, auf 
das Wertpapierdepot des jeweiligen ehemaligen Lotto24-Aktionärs bei der Depotbank 
gut; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an und ermächtigen diese, ihre (6)
Aktienspitzen (zusammen mit anderen Aktienspitzen in Form ganzer Angebotsaktien) 
zu bündeln und gemäß der Beschreibung in Ziffer 14.5 zu verkaufen bzw. ihrerseits hin-
sichtlich der Gesamtspitze die Abwicklungsstelle entsprechend anzuweisen und dazu 
zu ermächtigen; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an und ermächtigen diese, die (7)
Nettoerlöse aus der Veräußerung der Aktienspitzen dem bei ihrer Depotbank geführten 
Konto gutzuschreiben; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank und die Abwicklungsstelle an (8)
und ermächtigen diese, unter Befreiung von dem Verbot des In-Sich-Geschäfts gemäß 
§ 181 des Bürgerlichen Gesetzbuchs, alle zur Abwicklung des Tauschangebots erfor-
derlichen oder zweckdienlichen Handlungen vorzunehmen sowie Erklärungen abzuge-
ben und entgegenzunehmen, insbesondere die Übertragung des Eigentums an den 
Eingereichten Lotto24-Aktien an ZEAL Network herbeizuführen; 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an, Clearstream anzuweisen (9)
und zu ermächtigen, unmittelbar oder über die Depotbank, die für die Bekanntgabe über 
den Erwerb der Aktien (siehe Ziffer 18) erforderlichen Informationen, insbesondere die 
Anzahl der im Depot der Depotbank bei Clearstream in die ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) umgebuchten Eingereichten Lotto24-Aktien, börsentäglich an die Abwick-
lungsstelle zu übermitteln; 

 erklären die jeweiligen Lotto24-Aktionäre, dass die Eingereichten Lotto24-Aktien zum (10)
Zeitpunkt der Übereignung in ihrem alleinigen Eigentum stehen, keinen Verfügungsbe-
schränkungen unterliegen sowie frei von Rechten und Ansprüchen Dritter sind; und 

 weisen die jeweiligen Lotto24-Aktionäre ihre Depotbank an und ermächtigen diese, die (11)
Annahmeerklärung und im Fall eines Rücktritts (siehe Ziffer 16) die Rücktrittserklärung 
für das Tauschangebot auf Verlangen an die Abwicklungsstelle weiterzuleiten. 

Die in den vorstehenden Absätzen genannten Erklärungen sowie erteilten Weisungen, Aufträ-
ge und Vollmachten werden im Interesse der Abwicklung des Tauschangebots unwiderruflich 
erteilt. Sie erlöschen erst im Fall eines wirksamen Rücktritts von den durch Annahme dieses 
Tauschangebots geschlossenen Verträgen oder mit Ausfall einer Vollzugsbedingung, auf die 
nicht vorab wirksam verzichtet wurde. 

14.4 Rechtsfolgen der Annahme 

Mit der Annahme des Tauschangebots kommt zwischen dem betreffenden Lotto24-Aktionär 
und der Bieterin ein auflösend bedingter Vertrag über den Verkauf der Eingereichten Lotto24-
Aktien und über die Übertragung des Eigentums an den Eingereichten Lotto24-Aktien nach 
Maßgabe der Bestimmungen dieser Angebotsunterlage zustande. Für diese Verträge und ihre 
Auslegung gilt ausschließlich deutsches Recht. Die Angebotsgegenleistung für je 1,604 einge-
reichte Lotto24-Aktien besteht aus einer Angebotsaktie. 

Darüber hinaus erteilen die annehmenden Lotto24-Aktionäre mit Annahme dieses Tauschan-
gebots unwiderruflich die unter Ziffer 14.3 aufgeführten Weisungen, Aufträge und Vollmachten 
und geben ebenfalls die unter Ziffer 14.3 aufgeführten Erklärungen ab. 

Der dingliche Vollzug des Tauschangebots erfolgt erst nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist 
und Eintritt der Vollzugsbedingungen (wie in Ziffer 14.5 beschrieben): Die Bieterin bewirkt den 
Übergang der Angebotsgegenleistung für sämtliche Eingereichte Lotto24-Aktien und sämtli-
che Eingereichten Lotto24-Aktien werden auf ZEAL Network übertragen. Mit der Übertragung 
des Eigentums an den Eingereichten Lotto24-Aktien auf ZEAL Network gehen auch alle mit 
diesen verbundenen Ansprüche und sonstigen Rechte auf ZEAL Network über. 
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Die Einreichenden Lotto24-Aktionäre erwerben mit dem dinglichen Vollzug des Tauschange-
bots anteiliges Miteigentum an den ihren jeweiligen Depotbanken über Clearstream am Sam-
melbestand der ZEAL-Aktien zustehenden Rechten sowie die Stellung als wirtschaftlicher Ei-
gentümer mit denselben Rechten wie ein entsprechender Wertpapierinhaber, wie zum Bei-
spiel Verfügungsbefugnis, Stimmrecht und Dividendenanspruch (siehe Ziffer 14.5). 

14.5 Abwicklung des Tauschangebots 

Die Eingereichten Lotto24-Aktien verbleiben zunächst in den Depots der Einreichenden Lot-
to24-Aktionäre und werden in die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) umgebucht (wie in Zif-
fer 14.2 näher beschrieben). 

Vor der Lieferung der Angebotsgegenleistung an die Lotto24-Aktionäre gemäß dem 
Tauschangebot wird die Bieterin die Zulassung sämtlicher Angebotsaktien zum Handel an der 
Frankfurter Wertpapierbörse beantragen. Sind bei Ablauf der Annahmefrist alle Vollzugsbe-
dingungen eingetreten oder wurde auf sie vorab wirksam verzichtet, wird das Tauschangebot 
unverzüglich nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist abgewickelt. 

Sämtliche Angebotsaktien werden Clearstream ausgegeben, die für diese als Aktionär (mem-
ber) im Aktienregister (register of members) der Bieterin eingetragen werden wird und die An-
gebotsaktien treuhänderisch, vergleichbar einem Legitimationsaktionär, halten wird. Die An-
gebotsaktien werden bei Clearstream verbucht und den Konten der Depotbanken der Lotto24-
Aktionäre, die das Tauschangebot angenommen haben, im Austausch für die Eingereichten 
Lotto24-Aktien gutgeschrieben. Die Depotbanken werden die Angebotsaktien (vorbehaltlich 
der nachstehenden Regelungen zu Aktienspitzen) den Depots der jeweiligen Einreichenden 
Lotto24-Aktionäre gutschreiben. Clearstream wird im Gegenzug die Eingereichten Lotto24-
Aktien auf das Konto der Abwicklungsstelle bei Clearstream übertragen, welche sie sodann 
dem Wertpapierdepot der Bieterin bei der Abwicklungsstelle gutschreiben wird. 

Mit der Einbuchung der Angebotsaktien in die jeweiligen Wertpapierdepots der Einreichenden 
Lotto24-Aktionäre veranlasst die Bieterin die Übertragung des wirtschaftlichen Eigentums und 
liefert auf diesem Weg die Angebotsgegenleistung an die Einreichenden Lotto24-Aktionäre. 
Mit der Übertragung der Eingereichten Lotto24-Aktien an die Bieterin wird das Eigentum an 
den Eingereichten Lotto24-Aktien von den Einreichenden Lotto24-Aktionären auf die Bieterin 
übertragen. 

Für je 1,604 Eingereichte Lotto24-Aktien wird den ehemaligen Lotto24-Aktionären, die dieses 
Tauschangebot angenommen haben, eine Angebotsaktie gutgeschrieben. 

Der Tausch Eingereichter Lotto24-Aktien gegen Angebotsaktien wird nachstehend detaillierter 
beschrieben: 

Durch Beschluss der außerordentlichen Hauptversammlung (general meeting) von ZEAL 
Network vom 18. Januar 2019 wurde dem Executive Board der Bieterin gemäß Section 551 
des Companies Act 2006 die Ermächtigung erteilt, mit Zustimmung des Supervisory Boards 
bis zum 31. Dezember 2019 neue Aktien in einem Gesamtnennwert von bis zu EUR 
16.428.173 auszugeben, was etwa 196% des ausgegebenen Grundkapitals entspricht (siehe 
Ziffer 5.2.3). Diese Ermächtigung ist beschränkt auf den Zweck der Erbringung der Angebots-
gegenleistung, einschließlich für etwaige während der Annahmefrist von der Lotto24 AG aus-
gegebene neue Aktien aus dem bestehenden genehmigten Kapital (siehe Ziffer 6.2.2). Bei 
dieser Ausgabe neuer ZEAL-Aktien handelt es sich nicht um eine mit dem deutschen Recht 
vergleichbare Sachkapitalerhöhung gegen Einbringung der Eingereichten Lotto24-Aktien. 
Vielmehr kann das Executive Board mit Zustimmung des Supervisory Boards der Bieterin die 
Ausgabe der Angebotsaktien bereits vor Übertragung der Eingereichten Lotto24-Aktien an die 
Bieterin beschließen. 

Unmittelbar vor Vollzug des Tauschangebots wird das Executive Board der Bieterin, vorbe-
haltlich der Zustimmung des Supervisory Boards, auf Grundlage der oben beschriebenen Er-
mächtigung einen Beschluss fassen, mit Vollzug des Tauschangebots eine Anzahl von ZEAL-
Aktien an Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen, zuzuteilen und auszugeben 
(die "Tauschangebot-Kapitalerhöhung"), die erforderlich ist, um die Verpflichtung der Biete-
rin im Rahmen des Tauschangebots zu erfüllen. Die Angebotsaktien werden mit Ausgabe bei 
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Clearstream hinterlegt und auf den Namen von Clearstream als Aktionär (member) im Aktien-
register (register of members) der Bieterin eingetragen. 

Clearstream wird die Angebotsaktien treuhänderisch, vergleichbar einem Legitimationsaktio-
när, halten. Die Einreichenden Lotto24-Aktionäre werden wirtschaftliche Eigentümer der An-
gebotsaktien. Als wirtschaftliche Eigentümer erhalten die Einreichenden Lotto24-Aktionäre 
sämtliche mit den Angebotsaktien verbundenen Rechte (einschließlich Dividendenberechti-
gungen und Bezugsrechte). 

Im Tausch gegen die Gutschrift der Angebotsaktien auf das Wertpapierdepot der Depotban-
ken bei Clearstream wird Clearstream die Eingereichten Lotto24-Aktien an das Wertpapierde-
pot der Abwicklungsstelle bei Clearstream zugunsten des Wertpapierdepots von ZEAL Net-
work übertragen. 

Durch die Übertragung der Angebotsaktien auf die jeweiligen Wertpapierdepots der Einrei-
chenden Lotto24-Aktionäre überträgt ZEAL Network das wirtschaftliche Eigentum und erbringt 
(vorbehaltlich des Ausgleichs für Aktienspitzen) so die Angebotsgegenleistung an die Einrei-
chenden Lotto24-Aktionäre, und durch die Übertragung der Eingereichten Lotto24-Aktien auf 
ZEAL Network übereignen die Einreichenden Lotto24-Aktionäre das Eigentum an den Einge-
reichten Lotto24-Aktien an ZEAL Network. 

Entstehen Aktienspitzen, so werden diese nicht gegen Lotto24-Aktien verbucht, die von einem 
Lotto24-Aktionär im Rahmen des Tauschangebots eingereicht wurden. Jeder Inhaber von 
Eingereichten Lotto24-Aktien, der ansonsten zu dem Erhalt einer Aktienspitze einer Ange-
botsaktie berechtigt wäre, erhält stattdessen einen Barbetrag (ohne Zinsen). Die Höhe des 
Barbetrags bestimmt sich nach dem entsprechenden Anteil des Inhabers am durchschnittli-
chen Nettoerlös aus dem Verkauf der Angebotsaktien, die andernfalls übertragen würden. Der 
Verkauf der Überschüssigen Angebotsaktien erfolgt durch die Depotbanken und, soweit die 
Gesamtspitze der jeweiligen Depotbank betroffen ist, durch die Abwicklungsstelle für Rech-
nung der Inhaber Überschüssiger Angebotsaktien. Der Erhalt des Nettoerlöses aus dem Ver-
kauf der Überschüssigen Angebotsaktien ist für die Inhaber der Eingereichten Lotto24-Aktien 
frei von Provisionen und sonstigen Kosten. 

Die Verkäufe werden voraussichtlich innerhalb von zehn Bankarbeitstagen oder einer kürze-
ren Frist, sofern nach anwendbarem Recht vorgeschrieben, nach Vollzug des Tauschange-
bots durchgeführt. Es liegt in der Verantwortung der Depotbanken, die Angebotsaktien sowie 
etwaige Erlöse aus der Spitzenverwertung den jeweiligen annehmenden Lotto24-Aktionären 
gutzuschreiben. 

Unter der Annahme, dass die Ergebnisbekanntmachung (wie in Ziffer 18 definiert) am 3. Mai 
2019 erfolgt, würden die Angebotsaktien spätestens bis zum 14. Mai 2019 gutgeschrieben 
und der Nettoerlös aus der Spitzenverwertung würde spätestens bis zum 29. Mai 2019 durch 
die Depotbanken gutgeschrieben werden. 

Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische Union nicht auf eine Übergangs-
phase einigen, in der das EU-Recht für das Vereinigte Königreich nach dem Austrittstag wei-
ter gilt, könnte sich die Zulassung für die Angebotsaktien und damit die Gutschrift der Ange-
botsaktien und die Gutschrift des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung verzögern. Mangels 
weiterer Anwendbarkeit des europäischen Prospektrechts würde die Zuständigkeit der Finan-
cial Conduct Authority des Vereinigten Königreichs für die Billigung eines Zulassungspros-
pekts der Bieterin für die Angebotsaktien, welcher Voraussetzung für die Zulassung der An-
gebotsaktien zum Börsenhandel an der Frankfurter Wertpapierbörse ist, entfallen. Stattdessen 
wäre die BaFin ab dem Austrittstag für die Billigung des Zulassungsprospekts zuständig. In 
diesem Fall würden die Gutschriften der Angebotsaktien, ebenfalls unter der Annahme dass 
die Ergebnisbekanntmachung (wie in Ziffer 18 definiert) am 3. Mai 2019 erfolgt, spätestens bis 
zum 13. Juni 2019 und des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung spätestens bis zum 1. Ju-
li 2019 erfolgen. 

14.6 Annahme innerhalb der Weiteren Annahmefrist 

Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot innerhalb der Weiteren Annahmefrist annehmen 
wollen, sollten sich mit eventuellen Fragen an ihre Depotbank wenden. 
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Die Ausführungen in Ziffern 14.2 bis 14.5 gelten entsprechend für die Annahme des 
Tauschangebots innerhalb der Weiteren Annahmefrist. Dementsprechend können Lotto24-
Aktionäre das Tauschangebot innerhalb der Weiteren Annahmefrist durch Abgabe einer An-
nahmeerklärung entsprechend Ziffer 14.2(1) dieser Angebotsunterlage annehmen. Mit An-
nahme des Tauschangebots erteilen die annehmenden Lotto24-Aktionäre unwiderruflich die 
unter Ziffer 14.3 aufgeführten Weisungen, Aufträge und Vollmachten und geben ebenfalls die 
unter Ziffer 14.3 aufgeführten Erklärungen ab. 

Auch eine derartige Annahmeerklärung wird erst wirksam durch fristgerechte Umbuchung der 
Lotto24-Aktien, für die die Annahme erklärt wurde, in die ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) bei Clearstream. Die Umbuchung wird durch die Depotbank nach Erhalt der An-
nahmeerklärung veranlasst. 

Ist die Annahme innerhalb der Weiteren Annahmefrist gegenüber der Depotbank erklärt wor-
den, gilt die Umbuchung der Lotto24-Aktien bei Clearstream als fristgerecht erfolgt, wenn die 
Umbuchung spätestens am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist 
bis 18:00 Uhr (MEZ) vorgenommen worden ist. Die zur Übertragung im Rahmen des 
Tauschangebots innerhalb der Weiteren Annahmefrist Eingereichten Lotto24-Aktien, die je-
weils in der Annahmeerklärung angegeben und rechtzeitig in die ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) umgebucht wurden, werden ebenfalls als Eingereichte Lotto24-Aktien bezeichnet. 

14.7 Börsenhandel mit Eingereichten Lotto24-Aktien 

Die Eingereichten Lotto24-Aktien werden voraussichtlich spätestens am dritten Handelstag 
der Frankfurter Wertpapierbörse nach Beginn der Annahmefrist unter der ISIN 
DE000LTT0268 (WKN LTT 026) zum Börsenhandel im Regulierten Markt der Frankfurter 
Wertpapierbörse zugelassen werden. 

Der Handel mit Eingereichten Lotto24-Aktien im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpa-
pierbörse wird voraussichtlich nach Schluss des Börsenhandels am Tag des Ablaufs der Wei-
teren Annahmefrist oder, falls das Tauschangebot aufgrund des Nichteintritts einer oder meh-
rerer Vollzugsbedingungen (siehe Ziffer 11.3) nicht vollzogen wird, nach Schluss des Börsen-
handels am Tag des Ablaufs der Annahmefrist eingestellt. 

ZEAL Network wird den Tag, an dem der Handel eingestellt wird, unverzüglich über ein elek-
tronisch betriebenes Informationsverbreitungssystem im Sinne von § 10 Abs. 3 S. 1 Nr. 2 
WpÜG und im Bundesanzeiger veröffentlichen. 

Erwerber von Eingereichten Lotto24-Aktien übernehmen sämtliche Rechte und Verpflichtun-
gen, die sich aus der Annahme des Tauschangebots ergeben, einschließlich der in Ziffer 14.3 
aufgeführten unwiderruflichen Erklärungen, Weisungen, Aufträge und Vollmachten. 

Lotto24-Aktien, die nicht in das Tauschangebot eingereicht werden, werden weiterhin unter 
der ISIN DE000LTT0243 (WKN LTT024) gehandelt. 

Die Bieterin weist darauf hin, dass das Handelsvolumen in den Eingereichten Lotto24-Aktien 
von der jeweiligen Annahmequote abhängt und deshalb gering sein bzw. starken Schwankun-
gen unterliegen kann. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass mangels Nachfrage 
ein Verkauf von Eingereichten Lotto24-Aktien an einer Börse nur eingeschränkt möglich sein 
wird. 

14.8 Rückabwicklung bei Nichteintritt der Vollzugsbedingungen 

Das Tauschangebot wird nur durchgeführt und die Bieterin ist nur verpflichtet, die Angebots-
gegenleistung zu bewirken, wenn alle Vollzugsbedingungen eingetreten sind oder die Bieterin 
innerhalb der in Ziffer 11.2 genannten Frist auf den Eintritt der Vollzugsbedingungen vorab 
wirksam verzichtet hat. Das Tauschangebot erlischt, falls eine oder mehrere Vollzugsbedin-
gungen nicht eingetreten sind und die Bieterin nicht innerhalb der in Ziffer 11.2 genannten 
Frist auf den Eintritt der Vollzugsbedingungen vorab wirksam verzichtet hat. Die durch die An-
nahme des Tauschangebots zustande gekommenen Verträge werden im Fall des Erlöschens 
des Tauschangebots nicht vollzogen und sind unwirksam (jeweils eine auflösende Bedin-
gung). Ein Übergang des Eigentums an den Eingereichten Lotto24-Aktien auf ZEAL Network 
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findet nicht statt. Die Eingereichten Lotto24-Aktien werden unverzüglich in die ISIN 
DE000LTT0243 (WKN LTT024) zurückgebucht. 

Nach der Rückbuchung können die Lotto24-Aktien wieder unter ihrer ursprünglichen ISIN 
DE000LTT0243 (WKN LTT024) gehandelt werden. Die Rückbuchung ist für die Lotto24-
Aktionäre kostenfrei. Etwaig anfallende ausländische Steuern und/oder Kosten und Gebühren 
ausländischer Depotbanken, die keine gegenseitige Wertpapierdepotverbindung mit Clear-
stream haben, sind jedoch von den betreffenden Lotto24-Aktionären selbst zu tragen. 

14.9 Kosten für Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot annehmen 

Die Annahme des Tauschangebots ist für diejenigen Lotto24-Aktionäre, die ihre Lotto24-
Aktien auf deutschen Depots halten, frei von Kosten und Aufwendungen (bis auf Kosten für 
die Übermittlung der Annahmeerklärung an die jeweilige Depotbank). Zu diesem Zweck ge-
währt die Bieterin den Depotbanken eine marktübliche Depotbankenprovision, die diesen ge-
sondert mitgeteilt wird. 

Etwaige zusätzliche Kosten und Aufwendungen, die von Depotbanken oder ausländischen 
Wertpapierdienstleistungsunternehmen erhoben werden, sowie etwaige außerhalb der Bun-
desrepublik Deutschland anfallende Aufwendungen sind jedoch von den jeweiligen Lotto24-
Aktionären selbst zu tragen. 

Außerdem kann die Verwahrung und Behandlung ausländischer Wertpapiere je nach Preis-
modell des depotführenden Instituts teurer sein als die Verwahrung deutscher Wertpapiere. 

Die Kosten, die im Fall notwendiger Umbuchungen oder Rückübertragungen bei Nichteintritt 
von Vollzugsbedingungen anfallen, von denen die Wirksamkeit des Tauschangebots abhängt, 
sind in Ziffer 14.8 dargestellt. 

15. INFORMATIONEN FÜR LOTTO24-AKTIONÄRE, DIE DAS TAUSCHANGEBOT NICHT AN-
NEHMEN 

Lotto24-Aktionäre, die das Tauschangebot nicht annehmen möchten, sollten Folgendes be-
rücksichtigen: 

15.1 Börsennotierung der Lotto24-Aktien; mögliche Verringerung des Streubesitzes und der 
Liquidität von Lotto24-Aktien 

Lotto24-Aktien sind gegenwärtig zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen. 
Lotto24-Aktien, für die das Tauschangebot nicht angenommen wird, können, solange sie bör-
sennotiert sind, weiterhin an der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden. Möglicher-
weise ist der gegenwärtige Börsenkurs der Lotto24-Aktien jedoch davon beeinflusst, dass die 
Bieterin am 19. November 2018 ihre Entscheidung zur Abgabe eines Tauschangebots veröf-
fentlicht hat. Daher ist es ungewiss, ob sich der Kurs der Lotto24-Aktie nach Abwicklung des 
Tauschangebots weiterhin auf dem vergangenen Niveau bewegen oder fallen bzw. steigen 
wird. 

Die Abwicklung des Tauschangebots wird zu einer Verringerung des Streubesitzes der Lot-
to24-Aktien führen. Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass nach Abwicklung des 
Tauschangebots Angebot und Nachfrage bezüglich Lotto24-Aktien unter das gegenwärtige 
Niveau sinken werden und dass dies zu einem Rückgang der Liquidität der Lotto24-Aktien 
führen wird. Eine niedrigere Liquidität der Lotto24-Aktien könnte zu größeren Kursschwan-
kungen der Lotto24-Aktien als in der Vergangenheit führen. Zudem können Kauf- und Ver-
kaufsaufträge im Hinblick auf Lotto24-Aktien möglicherweise nicht mehr kurzfristig oder gar 
nicht ausgeführt werden. 

15.2 Möglicher Segmentwechsel, Downlisting oder Delisting 

Im Anschluss an die Abwicklung des Tauschangebots könnte die Bieterin, soweit rechtlich zu-
lässig, die Lotto24 AG veranlassen, (i) den Widerruf der Zulassung der Lotto24-Aktien zum 
Handel im Teilbereich des Regulierten Marktes der Frankfurter Wertpapierbörse mit weiteren 
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Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) herbeizuführen, während deren Notierung am Re-
gulierten Markt (General Standard) aufrechterhalten bleibt ("Segmentwechsel"), (ii) den Wi-
derruf der Zulassung der Lotto24-Aktien zum Handel am Regulierten Markt der Frankfurter 
Wertpapierbörse herbeizuführen, mit der Folge, dass Lotto24-Aktien weiterhin im Freiverkehr 
einer deutschen Wertpapierbörse gehandelt werden können ("Downlisting") oder (iii) den Wi-
derruf der Zulassung der Lotto24-Aktien zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse her-
beizuführen ("Delisting"). Downlisting und Delisting würden durch einen entsprechenden An-
trag der Lotto24 AG und einer nachfolgenden Widerrufsentscheidung durch die Geschäftsfüh-
rung der Frankfurter Wertpapierbörse herbeigeführt. 

In jedem dieser Fälle wären kapitalmarktrechtliche Berichtspflichten der Lotto24 AG betroffen. 
Im Fall des Segmentwechsels würden die strengeren Berichtspflichten des Prime Standards 
der Frankfurter Wertpapierbörse für die Lotto24 AG nicht mehr gelten. Im Fall eines Downlis-
tings oder eines Delistings würden sich die Berichtspflichten der Lotto24 AG weiter verringern 
bzw. gänzlich entfallen. 

Ein Downlisting und ein Delisting würden die Liquidität der Lotto24-Aktien negativ beeinflus-
sen. Lotto24-Aktionären könnte es demnach nicht oder nur unter erheblichen Einschränkun-
gen und/oder Verlusten möglich sein, den Wert, den die von ihnen gehaltenen Lotto24-Aktien 
verkörpern, zu realisieren. Ein Downlisting würde die Liquidität der Lotto24-Aktien einschrän-
ken. Im Anschluss an ein Downlisting könnten Lotto24-Aktien weiter im Freiverkehr gehandelt 
werden. Der Umfang des öffentlichen Markts hierfür und die Verfügbarkeit von Preisangebo-
ten im Freiverkehr würde von der Anzahl der Lotto24-Aktionäre, dem gesamten Marktwert der 
verbleibenden Lotto24-Aktien, dem Interesse an der Aufrechterhaltung eines Markts für Lot-
to24-Aktien seitens der Wertpapierfirmen sowie anderen Faktoren abhängen, die außerhalb 
des Einflussbereichs der Bieterin und der Lotto24 AG liegen. Ein Delisting würde die Lotto24-
Aktien vom Regulierten Markt entfernen, ohne dass anschließend ein Handel im Freiverkehr 
stattfände. Daher könnte ein Delisting praktisch zur Illiquidität der Lotto24-Aktien führen. 

Das deutsche Recht sieht keinen Schutz für Lotto24-Aktionäre vor, falls die Bieterin sich ent-
scheidet, einen Segmentwechsel vorzunehmen. Ein Downlisting oder ein Delisting würde je-
doch, als Voraussetzung für einen erfolgreichen Antrag bei der Frankfurter Wertpapierbörse, 
ein formelles Angebot der Lotto24 AG, der Bieterin oder einer anderen dritten Partei, die als 
Bieterin auftritt, an sämtliche verbleibende Inhaber von Lotto24-Aktien gemäß den Vorschrif-
ten des WpÜG und des Börsengesetzes erfordern. Dabei muss die angebotene Gegenleis-
tung eines derartigen Angebots in bar erfolgen und darf nicht weniger betragen als (i) der ge-
wichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der Lotto24-Aktie in den letzten sechs Mo-
naten vor Veröffentlichung der Entscheidung, das öffentliche Angebot zu unterbreiten, oder (ii) 
die höchste Gegenleistung, die von der jeweiligen Bieterin für den Erwerb der Lotto24-Aktien 
in den letzten sechs Monaten vor der Veröffentlichung der jeweiligen Angebotsunterlage ge-
währt oder vereinbart wurde. Ein für das Downlisting oder Delisting vorausgesetztes Angebot 
darf nicht von Bedingungen abhängig gemacht werden. Die im Fall eines Downlisting oder De-
listing in bar angebotene Gegenleistung kann dem Wert der Angebotsgegenleistung entspre-
chen, kann aber auch darüber oder darunter liegen. Die weiteren Voraussetzungen für ein De-
listing und der durch die Frankfurter Wertpapierbörse hierfür vorgegebene Zeitrahmen (ein-
schließlich des Zeitpunkts, zu dem die Rücknahme der Zulassung wirksam wird) richten sich 
nach den zu dem entsprechenden Zeitpunkt geltenden Regelungen der Frankfurter Wertpa-
pierbörse. 

15.3 Mögliche qualifizierte Mehrheit der Bieterin in der Hauptversammlung der Lotto24 AG 

Die Bieterin könnte nach dem Vollzug des Tauschangebots im Fall des Erwerbs von 75% oder 
mehr der Lotto24-Aktien über die erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit verfügen, um 
alle wichtigen gesellschaftsrechtlichen Strukturmaßnahmen in der Hauptversammlung der 
Lotto24 AG zu beschließen bzw. entsprechenden Strukturmaßnahmen zuzustimmen. Diese 
Beschlüsse erfassen insbesondere Satzungsänderungen, Kapitalerhöhungen, den Aus-
schluss von Bezugsrechten im Fall von Kapitalerhöhungen, die Ausgabe von Wandelanleihen, 
den Abschluss von Beherrschungs- und/oder Gewinnabführungsverträgen, Umwandlungen, 
Verschmelzungen, eine Liquidation sowie den Verkauf sämtlicher oder eines Großteils der 
von der Lotto24 AG gehaltenen Vermögensgegenstände. In diesem Fall würden dement-
sprechend etwaige Minderheitsaktionäre der Lotto24 AG nicht in der Lage sein, wichtige 
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Geschäftsentscheidungen der Lotto24 AG wesentlich zu beeinflussen. Zudem könnte die 
Durchführung einer oder mehrerer dieser Maßnahmen zu einem Delisting der Lotto24 AG 
führen. 

Abhängig von der Hauptversammlungspräsenz nach einem erfolgreichen Vollzug des 
Tauschangebots könnte die Bieterin selbst dann die Mehrheit von 75% des vertretenen 
Grundkapitals erreichen, wenn sie weniger als 75% aller Lotto24-Aktien erwerben würde. Auf 
der ordentlichen Hauptversammlung 2018 der Zielgesellschaft waren weniger als 57% des 
Grundkapitals der Zielgesellschaft vertreten. Daher könnten die 15.698.599 Lotto24-Aktien 
(das heißt rund 64,99% des derzeitigen Grundkapitals und der Stimmrechte an der Zielgesell-
schaft), deren Erwerb von den Andienenden Aktionären durch die Bieterin im Rahmen des 
Tauschangebots Gegenstand der geschlossenen Unwiderruflichen Andienungsverpflichtun-
gen ist, bereits ausreichen, um der Bieterin eine Mehrheit von 75% des bei der Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals der Zielgesellschaft zu verschaffen. 

15.4 Squeeze-Out 

Nach der erfolgreichen Durchführung des Angebots könnte die Bieterin über die erforderliche 
Mehrheit für die Durchführung eines Squeeze-out verfügen. Sollte sich die Bieterin in diesem 
Fall entscheiden, einen Squeeze-out durchzuführen, um eine Übertragung der Lotto24-Aktien, 
die von den verbleibenden Lotto24-Aktionären gehalten werden, auf die Bieterin zu verlangen, 
würde die Durchführung eines solchen Verlangens dabei auch zu einem Delisting der Lotto24-
Aktien führen. 

 Umwandlungsrechtlicher Squeeze-Out 15.4.1

Wenn die Bieterin nach dem Vollzug des Tauschangebots mindestens 90% der stimmberech-
tigten Lotto24-Aktien nach Maßgabe des § 62 Abs. 1, Abs. 5 Umwandlungsgesetz hält, könnte 
die Bieterin in der Hauptversammlung der Zielgesellschaft die Übertragung der Lotto24-
Aktien, die von den verbleibenden Lotto24-Aktionären gehalten werden, auf die Bieterin oder 
eine andere Gesellschaft gegen eine angemessene Barabfindung in Verbindung mit einer 
Verschmelzung mit und auf die Bieterin beschließen. Für einen solchen Beschluss wäre es 
ausreichend, wenn die Bieterin bzw. die andere Gesellschaft (die ihrerseits Hauptaktionärin 
der Zielgesellschaft sein müsste) zu dem betreffenden Zeitpunkt die Rechtsform einer AG, 
KGaA oder inländischen SE hätte. Die angemessene Barabfindung könnte wertmäßig der An-
gebotsgegenleistung entsprechen, sie könnte aber auch einen niedrigeren oder höheren Wert 
haben. 

 Aktienrechtlicher Squeeze-Out 15.4.2

Wenn der Bieterin nach dem Vollzug des Tauschangebots mindestens 95% der Lotto24-
Aktien nach Maßgabe des § 327a AktG gehören, kann sie in der Hauptversammlung der Ziel-
gesellschaft die Übertragung der Lotto24-Aktien, die von den verbleibenden Lotto24-
Aktionären gehalten werden, auf die Bieterin gegen Zahlung einer angemessenen Barabfin-
dung gemäß der §§ 327a ff. AktG beschließen. Die angemessene Barabfindung könnte wert-
mäßig der Angebotsgegenleistung entsprechen, sie könnte aber auch einen niedrigeren oder 
höheren Wert haben. 

 Übernahmerechtlicher Squeeze-Out 15.4.3

Wenn der Bieterin nach dem Vollzug des Tauschangebots Aktien der Zielgesellschaft in Höhe 
von mindestens 95% des stimmberechtigten Grundkapitals der Zielgesellschaft nach Maßga-
be des § 39a Abs. 1, Abs. 2 WpÜG gehören, kann sie beim zuständigen Gericht innerhalb von 
drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist einen Antrag auf Übertragung der Lotto24-Aktien, 
die von den verbleibenden Lotto24-Aktionären gehalten werden, auf die Bieterin gegen Ge-
währung einer angemessenen Abfindung stellen. Die im Rahmen dieses Tauschangebots 
gewährte Gegenleistung von einer Angebotsaktie für je 1,604 Aktien der Zielgesellschaft gilt 
als angemessene Abfindung, wenn die Bieterin aufgrund dieses Tauschangebots Aktien in 
Höhe von mindestens 90% des von dem Angebot betroffenen Grundkapitals und der Stimm-
rechte erworben hat. Die Bieterin wäre in diesem Fall verpflichtet, wahlweise eine Geldleis-
tung anzubieten. 
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15.5 Andienungsrecht nach § 39c WpÜG 

Falls die Bieterin die Voraussetzungen erfüllt, um, wie in Ziffer 15.4.3 beschrieben, einen An-
trag auf Übertragung der Lotto24-Aktien, die von den verbleibenden Lotto24-Aktionären gehal-
ten werden, auf die Bieterin zu stellen, ist die Bieterin gemäß § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 WpÜG 
verpflichtet, diese Tatsache im Internet unter www.zeal-angebot.com und im Bundesanzeiger 
zu veröffentlichen. In diesem Fall sind die verbleibenden Lotto24-Aktionäre gemäß § 39c 
WpÜG innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist (die "Andienungsfrist") be-
rechtigt, das Angebot anzunehmen. Die Andienungsfrist beginnt erst zu laufen, wenn die Bie-
terin ihre Veröffentlichungspflichten gemäß § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 WpÜG erfüllt hat. 

Dieses Andienungsrecht gemäß § 39c WpÜG (das "Andienungsrecht") gilt für sämtliche 
dann ausgegebenen Lotto24-Aktien. 

Die in Ziffer 14 beschriebenen Hinweise zur Abwicklung des Tauschangebots gelten mit fol-
genden Maßgaben sinngemäß für eine Ausübung des Andienungsrechts innerhalb der Andie-
nungsfrist: 

– Die Ausübung des Andienungsrechts gilt als fristgerecht vorgenommen, wenn infolge ei-
ner Annahmeerklärung (siehe Ziffer 14.2(1)) die Umbuchung der angedienten Lotto24-
Aktien bei Clearstream in die für das Andienungsrecht einschlägige ISIN bis spätestens 
18:00 Uhr (MEZ) des zweiten Bankarbeitstags nach Ablauf der Andienungsfrist erfolgt ist. 

– Darüber hinaus erteilen die Lotto24-Aktionäre, die ihr Andienungsrecht ausüben, mit der 
Ausübung des Andienungsrechts unwiderruflich die unter Ziffer 14.3 aufgeführten Wei-
sungen, Aufträge und Vollmachten und geben ebenfalls die unter Ziffer 14.3 aufgeführten 
Erklärungen ab. 

Die weiteren Modalitäten der technischen Abwicklung eines etwaigen Andienungsrechts wird 
die Bieterin rechtzeitig veröffentlichen. 

16. RÜCKTRITTSRECHTE 

16.1 Voraussetzungen 

Die nachfolgenden gesetzlichen Rücktrittsrechte stehen den Einreichenden Lotto24-
Aktionären zu: 

 Im Fall einer Änderung des Tauschangebots gemäß § 21 Abs. 1 WpÜG können die Ein-(1)
reichenden Lotto24-Aktionäre jederzeit bis zum Ablauf der Annahmefrist (welche durch 
konkurrierende Angebote verlängert werden kann) von Verträgen zurücktreten, die in 
Folge der Annahme des Tauschangebots zustande gekommen sind, wenn und soweit 
sie das Tauschangebot vor der Veröffentlichung der Änderung des Tauschangebots 
angenommen haben (§ 21 Abs. 4 WpÜG). 

 Im Fall eines konkurrierenden Angebots für Lotto24-Aktionäre durch eine dritte Partei (2)
gemäß § 22 Abs. 1 WpÜG können die Einreichenden Lotto24-Aktionäre jederzeit bis 
zum Ablauf der Annahmefrist von Verträgen zurücktreten, die in Folge der Annahme 
des Tauschangebots zustande gekommen sind, sofern der Vertragsschluss vor Veröf-
fentlichung des konkurrierenden Angebots erfolgte. 

Mit Ablauf der Annahmefrist erlöschen die Rücktrittsrechte. Ein Rücktritt von den Verträgen, 
die in Folge der Annahme des Tauschangebots zustande gekommen sind, ist nicht möglich. 

16.2 Ausübung der Rücktrittsrechte 

Einreichende Lotto24-Aktionäre können ihre Rücktrittsrechte gemäß Ziffer 16.1 nur dadurch 
ausüben, dass sie vor Ablauf der Annahmefrist: 

 ihren Rücktritt für eine zu bezeichnende Anzahl von Eingereichten Lotto24-Aktien ge-(1)
genüber ihrer jeweiligen Depotbank in der für Anweisungen gegenüber dieser Depot-
bank vorgesehenen Form erklären und 
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 ihre jeweilige Depotbank anweisen, die Umbuchung der Anzahl von in ihrem Depotkon-(2)
to befindlichen Eingereichten Lotto24-Aktien, für die sie den Rücktritt erklärt haben, in 
die ISIN DE000LTT0243 bei Clearstream vorzunehmen. 

Der Rücktritt selbst muss bis zum Ablauf der Annahmefrist erklärt sein. Die Rücktrittserklärung 
wird jedoch nur wirksam, wenn die Eingereichten Lotto24-Aktien, für die der Rücktritt erklärt 
wurde, bis spätestens um 18.00 Uhr (MEZ) des zweiten Bankarbeitstags nach Ablauf der An-
nahmefrist in die ISIN DE000LTT0243 bei Clearstream zurückgebucht worden sind. Die De-
potbanken sind gehalten, unverzüglich nach Erhalt der Rücktrittserklärung die Übertragung 
der Eingereichten Lotto24-Aktien, für die der Rücktritt erklärt wurde, in die ISIN 
DE000LTT0243 bei Clearstream zu veranlassen. Nach der Rückbuchung können die Lotto24-
Aktien wieder unter der ISIN DE000LTT0243 gehandelt werden. 

Der Rücktritt von der Annahme dieses Tauschangebots ist unwiderruflich. Eingereichte Lot-
to24-Aktien, für die das Rücktrittsrecht ausgeübt worden ist, gelten nach erfolgtem Rücktritt im 
Rahmen dieses Tauschangebots als nicht eingereicht. Die Einreichenden Lotto24-Aktionäre, 
die ihr Rücktrittsrecht ausgeübt haben, können in diesem Fall das Tauschangebot vor Ablauf 
der jeweiligen Annahmefrist in der in dieser Angebotsunterlage beschriebenen Weise erneut 
annehmen. 

17. ANGABEN ZU GELDLEISTUNGEN ODER ANDEREN GELDWERTEN VORTEILEN FÜR 
ORGANMITGLIEDER DER LOTTO24 AG 

Binnen spätestens 180 Tagen nach Vollzug des Tauschangebots sollen die derzeitigen Vor-
standsmitglieder der Lotto24 AG, Petra von Strombeck und Magnus von Zitzewitz, wie im 
BCA (siehe Ziffer 7.1.2) vorgesehen, zusätzlich in das Executive Board der Bieterin berufen 
werden. 

Abgesehen hiervon wurden keinem Mitglied des Vorstands oder Aufsichtsrats der Lotto24 AG 
von der Bieterin oder den mit ihr gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 
WpÜG oder deren Tochterunternehmen Geldleistungen oder andere geldwerte Vorteile im 
Zusammenhang mit diesem Tauschangebot gewährt oder in Aussicht gestellt. 

Nach Kenntnis der Bieterin sind Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft 
Aktionäre der Lotto24 AG. Sollten sich Mitglieder von Vorstand oder Aufsichtsrat der Zielge-
sellschaft für eine Annahme des Tauschangebots entscheiden, so würden sie für ihre Lotto24-
Aktien, für die sie das Tauschangebots annehmen, die gleiche Angebotsgegenleistung erhal-
ten, die auch alle anderen Lotto24-Aktionäre bei Annahme des Tauschangebots für ihre Lot-
to24-Aktien erhalten. 

18. ERGEBNISSE DES TAUSCHANGEBOTS UND SONSTIGE VERÖFFENTLICHUNGEN 

Zusätzlich zu den an anderen Stellen in dieser Angebotsunterlage beschriebenen Veröffentli-
chungen der Bieterin wird die Bieterin während des Tauschangebots folgende Veröffentli-
chungen und Mitteilungen tätigen: 

Die Bieterin wird die Anzahl sämtlicher Lotto24-Aktien, die ihr sowie den mit ihr gemeinsam 
handelnden Personen und deren Tochterunternehmen zustehen (einschließlich der Höhe der 
ihr nach § 30 WpÜG zuzurechnenden und der gemäß §§ 38 und 39 WpHG mitzuteilenden 
Stimmrechtsanteile), sowie die sich aus den der Bieterin zugegangenen Annahmeerklärungen 
ergebende Anzahl der Eingereichten Lotto24-Aktien einschließlich der Höhe des Anteils die-
ser Aktien am Grundkapital der Lotto24 AG und der Stimmrechte gemäß § 23 Abs. 1 WpÜG 

– nach Veröffentlichung dieser Angebotsunterlage wöchentlich und in der letzten Woche vor 
Ablauf der Annahmefrist täglich, 

– unverzüglich nach Ablauf der Annahmefrist, 

– unverzüglich nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist (die "Ergebnisbekanntmachung"); 
und 
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– unverzüglich, sobald das Tauschangebot für mehr als 95% des stimmberechtigten Grund-
kapitals der Lotto24 AG nach Maßgabe des § 39a WpÜG angenommen wurde, was die 
Bieterin zu einem Squeeze-Out gemäß § 39a WpÜG berechtigt, 

im Internet unter www.zeal-angebot.com sowie im Bundesanzeiger veröffentlichen und der 
BaFin mitteilen. 

Gemäß § 23 Abs. 2 WpÜG wird die Bieterin weiterhin jeden unmittelbaren oder mittelbaren 
Erwerb von Lotto24-Aktien durch die Bieterin, durch die mit der Bieterin gemeinsam handeln-
den Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 S. 1 und 3 WpÜG oder deren Tochterunternehmen, 
der im Zeitraum von der Veröffentlichung der Angebotsunterlage bis zur Veröffentlichung nach 
§ 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG an einer Börse oder außerbörslich erfolgt, sowie jeden unmittel-
baren oder mittelbaren außerbörslichen Erwerb von Lotto24-Aktien vor Ablauf eines Jahres 
nach der Veröffentlichung nach § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG unter Angabe der Art und Höhe 
der Gegenleistung im Internet unter www.zeal-angebot.com sowie im Bundesanzeiger veröf-
fentlichen und der BaFin mitteilen. 

19. STEUERLICHER HINWEIS 

Die wesentlichen Grundlagen der Besteuerung sind in dem Abschnitt "22 Wesentliche steuer-
liche Erwägungen" von Anhang 3 dieser Angebotsunterlage dargestellt. Dort finden sich aus-
führliche Hinweise zur deutschen steuerlichen Behandlung der Angebotsgegenleistung (für 
eine detaillierte Beschreibung siehe den Abschnitt "22.1.1 Besteuerung von Lotto24-
Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland" von Anhang 3) im Hinblick auf Lot-
to24-Aktionäre mit steuerlicher Ansässigkeit in der Bundesrepublik Deutschland und im Verei-
nigten Königreich. 

Dieser steuerliche Hinweis stellt keine Zusammenfassung der in dem Abschnitt 
"22 Wesentliche steuerliche Erwägungen" von Anhang 3 dieser Angebotsunterlage be-
handelten steuerlichen Aspekte dar und kann die Lektüre dieses Abschnitts daher nicht 
ersetzen. Die Bieterin empfiehlt jedem Lotto24-Aktionär, vor Annahme des Tauschan-
gebots steuerlichen Rat bezüglich der steuerlich relevanten Auswirkungen einer An-
nahme des Tauschangebots, insbesondere unter Berücksichtigung der persönlichen 
finanziellen Verhältnisse, einzuholen. 

20. ANWENDBARES RECHT UND GERICHTSSTAND 

Dieses Tauschangebot sowie die durch dessen Annahme zustande kommenden Verträge un-
terliegen ausschließlich dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Gerichtsstand für alle 
Rechtstreitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Tauschangebot ist, soweit rechtlich zuläs-
sig, Frankfurt am Main. 

21. ERKLÄRUNG ÜBER DIE ÜBERNAHME DER VERANTWORTUNG 

Die ZEAL Network SE, bestehend nach dem Recht von England und Wales und mit Sitz in 5th 
Floor, One New Change, London, EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich, übernimmt die Verant-
wortung für den Inhalt der Angebotsunterlage gemäß § 11 Abs. 3 WpÜG und erklärt, dass ih-
res Wissens die in der Angebotsunterlage enthaltenen Angaben richtig sind und keine wesent-
lichen Umstände ausgelassen sind. 
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ANHANG 1a 
Mit ZEAL Network gemeinsam handelnde Personen  

(Tochterunternehmen von ZEAL Network) 

Gesellschaft, Sitz (*) 

eSailors Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Geo24 UK Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Geonomics Global Games Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Gratis Lotto Limited, London, Vereinigtes Königreich 
HSS Corp., Carson City, USA 
Lotto Network Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Lottovate Deutschland GmbH, Hamburg 
Lottovate Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Lottovate Nederland B.V., Amsterdam, Niederlande 
Lottovate United States Inc., Wilmington, USA 
myLotto24 Australia PTY Limited, Melbourne, Australien 
myLotto24 IT Platform Limited, Dublin, Irland 
myLotto24 Limited, London, Vereinigtes Königreich 
myLotto24 Limited, Qormi, Malta 
myLotto24 South Africa PTY Limited, Kapstadt, Südafrika 
Smartgames Technologies Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Tipp24 Deutschland GmbH, Hamburg 
Tipp24 Investment 1 Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Tipp24 Investment 2 Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Tipp24 Services Limited, London, Vereinigtes Königreich 
Tipp24 Services Limited, Qormi, Malta 
Ventura 24 S.L.U., Madrid, Spanien 
Ventura24 Games S.A., Madrid, Spanien 
ZEAL International Limited, London, Vereinigtes Königreich 
ZEAL International Limited, Valetta, Malta 
 
(*) Ein Überblick über die Konzernstruktur von ZEAL ist in dem Abschnitt "16.6 Konzernstruktur" von Anhang 3 

dieser Angebotsunterlage enthalten.
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ANHANG 1b 
Mit der Lotto24 AG gemeinsam handelnde Personen 

Gesellschaft bzw. natürliche Person (nach Beteiligungsverhältnissen geordnet), Sitz bzw. Wohnort 

Oliver Jaster, Bamberg 
aequitas GmbH, Hamburg 
aequitas trust GmbH & Co. KG, Hamburg 
Günther SE, Bamberg 

Günther Alpha GmbH & Co. KG, Hamburg 
Günther Services GmbH, Hamburg 

Günther Alpha Management GmbH, Hamburg 
Günther Holding SE, Hamburg 

all4cloud GmbH & Co. KG, Viernheim 
all4cloud Management GmbH, Hamburg 
G Benefit GmbH, München 
G Connect GmbH, München 
Günther Club Services GmbH, Bamberg 
Günther Direct Services GmbH, Bamberg 
Günther Holding Immobilien GmbH & Co. KG, Hamburg 

Günther Consulting GmbH, Hamburg 
Günther Holding Immobilien Management GmbH, Hamburg 
Langenscheidt Digital GmbH & Co. KG, München 
Langenscheidt GmbH & Co. KG, München 

Langenscheidt-Verlag Gesellschaft m. b. H., Wien, Österreich 
Langenscheidt Management GmbH, München 
Ophelia GmbH, Paderborn 

Orga Systems GmbH & Co. KG, Paderborn 
Orga Systems Holding GmbH, Paderborn 

Orpheus Capital II GmbH & Co. KG, Hamburg 
MAX Automation SE, Düsseldorf 

bdtronic GmbH, Weikersheim 
Bartec Dispensing Technology Inc., Tulsa, USA 
bdtronic BVBA, Diepenbeek, Belgien 
bdtronic Italy S.r.l., Rieti, Italien 
bdtronic Ltd, Ashton-under-Lyne, Vereinigtes Königreich 
bdtronic S.r.l., Monza, Italien 
bdtronic Suzhou Co. Ltd., Suzhou, Volksrepublik China 

IWM Automation GmbH, Porta Westfalica 
IWM Automation Polska Sp.z.o.o., Chorzow, Polen 

MAX Automation (Asia Pacific) Co. Ltd., Hongkong, Volksrepublik China 
MAX Automation North America Inc., Wilmington, USA 
MAX Automation (Shanghai) Co. Ltd., Shanghai, Volksrepublik China 
MAX Management GmbH, Düsseldorf 

AIM Micro Systems GmbH, Triptis 
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ELWEMA Automotive GmbH, Ellwangen/Jagst 
iNDAT Robotics GmbH, Ginsheim-Gustavsburg 
IWM Automation Bodensee GmbH, Bermatingen 
MA micro automation GmbH, St. Leon-Rot 

MA micro automation PTE. Ltd., Singapur 
Mess- und Regeltechnik Jücker GmbH, Dillingen/Saar 
NSM Magnettechnik GmbH, Olfen-Vinnum 
Vecoplan AG, Bad Marienberg 

Vecoplan Austria GmbH, Wien, Österreich 
Vecoplan Holding Corporation, Wilmington, USA 

Vecoplan LLC, Archdale, USA 
Vecoplan Midwest LLC, Floyds Knobs, USA 

Vecoplan Iberica S.L., Bilbao, Spanien 
Vecoplan Limited, Birmingham, Vereinigtes Königreich 
Vecoplan Polska Sp.z.o.o., Warschau, Polen 

Orpheus Capital II Real Estate GmbH, Hamburg 
Orpheus Capital II Management GmbH, Hamburg 
Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 
Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH, Hamburg 
Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 

Günther Vermögens- und Beteiligungs GmbH & Co. KG, Bamberg 
GO-Beteiligungs GmbH, Bamberg 
MAXX Systems Gesellschaft für Spielsysteme mbH, Bamberg 
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ANHANG 2 
Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen 

Die nachfolgende Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen enthält Aussagen zu geschätz-
ten Kosteneinsparungen, Umsatzsynergien und Dyssynergien aus dem Vollzug des Tauschangebots 
(der "Zusammenschluss"). 

'Das Executive Board von ZEAL Network (das "ZEAL-Executive Board") ist der folgenden Meinung: 

Kostensynergien 

Die quantifizierten wiederkehrenden Kostensynergien vor Steuern, die sich aus dem Zusammen-
schluss ergeben sollen, ergeben sich im Wesentlichen aus: 

a) Geschäftsmodellwechsel (Sachkosten): Die Einsparungen bei den direkten Kosten des Ge-
schäftsbetriebs machen rund 60% der gesamten Kostensynergien aus: 

– alle Kosten zur Deckung der Buchmacherrisiken für den deutschen Markt (Hedgingkosten) 
entfallen nach der Umstellung auf ein gewerblichen Spielvermittlungsgeschäft; 

– Reduzierung der nicht abzugsfähigen Umsatzsteuer innerhalb der myLotto24-Gruppe. 

b) Organisatorische Effizienz: Reduzierung von Personalaufwand und sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen innerhalb des Kombinierten Unternehmens, die rund 40% der gesamten Kostensy-
nergien ausmachen und sich wie folgt ergeben werden: 

– Beseitigung geschäftsbezogener Doppelbesetzungen durch die Migration des deutschen 
Vermittlungsgeschäfts des Kombinierten Unternehmens auf eine einheitliche Technologie-
plattform; 

– Beseitigung von Doppelbesetzungen in Zentralfunktionen; 

– Beseitigung von Doppelbesetzungen in der oberen Führungsebene; 

– Reduzierung der Standorte des Kombinierten Unternehmens; 

– Einsparung von Positionen im Zusammenhang mit Hedgingaktivitäten; und 

– Reduzierung der Beratungskosten/ -honorare durch Beseitigung von Redundanzen und ge-
änderte Anforderungen infolge des Geschäftsmodellwechsels. 

Die insgesamt erwarteten Kostensynergien von EUR 57 Millionen pro Jahr entsprechen rund 41% der 
Kosten des Geschäftsbetriebs des Kombinierten Unternehmens (einschließlich Personalaufwand) aus 
fortzuführenden Geschäftsbereichen in Höhe von EUR 138 Millionen, berechnet auf der Grundlage 
des geprüften Konzernabschlusses von ZEAL und des geprüften Einzelabschlusses von Lotto24 je-
weils für das am 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr. 

Das ZEAL-Executive Board geht davon aus, dass die Realisierung der Kostensynergien schrittweise 
erfolgen wird, wobei rund 80% der gesamten Kostensynergien bis zum Ende des ersten Jahres er-
reicht werden und dieser Anteil bis zum Ende des zweiten Jahres auf 100% steigen wird. 

Umsatzsynergien und -dyssynergien 

Für das Kombinierte Unternehmen sind gesamte Nettoumsatzdyssynergien von rund EUR 107 Millio-
nen vorgesehen, die im Wesentlichen durch den Geschäftsmodellwechsel der ZEAL-Beteiligung my-
Lotto24 Limited zu einem in Deutschland lizenzierten gewerblichen Spielvermittlungsgeschäft verur-
sacht werden. 

Dies entspricht einem Wegfall von rund 67% der Umsatzerlöse des Kombinierten Unternehmens von 
EUR 160 Millionen, berechnet auf der Grundlage des geprüften Konzernabschlusses von ZEAL und 
des geprüften Einzelabschlusses von Lotto24 jeweils für das am 31. Dezember 2017 endende Ge-
schäftsjahr. 
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Die Umsatzsynergien und -dyssynergien beruhen in erster Linie auf folgenden Faktoren: 

a) Geschäftsmodellbedingte Umsatzdyssynergien von EUR 120 Millionen: diese werden im Wesent-
lichen resultieren aus: 

– Abnahme an Transaktionsvolumen: Eine Reduzierung der Summe des Transaktionsvolu-
mens aufgrund des Kundenverlusts, der durch die Umstellung auf ein gewerblichen Spiel-
vermittlungsgeschäfts verursacht wird, sowie eine Verringerung des durchschnittlichen 
Transaktionsvolumens pro Kunde aufgrund der Beschränkung auf das Produktportfolio des 
Deutschen Lotto- und Totoblocks; und 

– Margenreduzierung: Eine Verringerung der Marge auf das reduzierte Transaktionsvolumen 
infolge der geringeren Marge eines gewerblichen Spielvermittlungsgeschäfts im Vergleich zu 
der höheren Marge im aktuellen Zweitlotteriegeschäft von ZEAL. 

b) Umsatzsynergien in Höhe von EUR 13 Millionen: Die Umsatzdyssynergien werden teilweise 
durch ein höheres Transaktionsvolumen kompensiert, das von dem Kombinierten Unternehmen 
in erster Line aufgrund der folgenden Faktoren erzielt wird: 

– reduzierte Kundengewinnungskosten durch verbesserten Zugang zu Vertriebskanälen und 
deren Optimierung innerhalb des Kombinierten Unternehmens, was zu mehr neu registrierten 
und aktiven Kunden führt; und 

– geringere rechtliche Beschränkungen und verbesserte Kundenqualität, was zu einer höheren 
Anzahl aktiver Kunden und/ oder höheren durchschnittlichen Einnahmen pro Kunden führt. 

Das ZEAL-Executive Board erwartet, dass die Umstellung des Geschäftsmodells innerhalb des ersten 
vollen Jahres nach Vollzug des Zusammenschlusses umgesetzt wird. Die Umsatzdyssynergien wer-
den danach zeitgleich mit der Umstellung des Geschäftsmodells und in vollem Umfang bis zum Ende 
des ersten Jahres nach Vollzug des Zusammenschlusses wirksam. 

Die Realisierung der Umsatzsynergien wird schrittweise erfolgen, wobei rund 40% der gesamten Um-
satzsynergien bis zum Ende des ersten Jahres, rund 70% bis zum Ende des zweiten Jahres und in 
vollem Umfang bis zum Ende des dritten Jahres nach Vollzug des Zusammenschlusses erreicht wer-
den. 

Kosten der Synergierealisierung 

Das ZEAL-Executive Board geht davon aus, dass die Umsetzung der Geschäftsmodellumstellung und 
die Realisierung der Kosten- und Umsatzsynergien innerhalb der ersten zwei Jahre nach Vollzug des 
Zusammenschlusses zu einmaligen Gesamtkosten in Höhe von rund EUR 15 bis 20 Millionen führen 
wird. Diese Kosten bestehen im Wesentlichen aus Personalrestrukturierungskosten und IT-
Migrationskosten.' 

Grundlagen der Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen 

Nach ersten Gesprächen über den Zusammenschluss wurde bei ZEAL ein Synergieteam gebildet, um 
die aus dem Zusammenschluss resultierenden Synergiepotenziale zu bewerten und zu bewerten. 

Das Team, das sich aus leitenden Mitarbeitern der Bereiche Strategie, Finanzen, Technologie und 
operativem Geschäft von ZEAL zusammensetzte, arbeitete daran, Synergiepotenziale zu identifizieren 
und zu quantifizieren sowie die damit verbundenen Kosten zu schätzen. Das Team arbeitete mit den 
zuständigen Bereichsleitern und anderen Mitarbeitern von ZEAL zusammen, um Beiträge zum Ent-
wicklungsprozess zu liefern und ein gemeinsames Verständnis hinsichtlich Art und Umfang der identi-
fizierten Synergieprogramme zu finden. 

Bei der Erstellung der Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen und der Schätzung der Vor-
teile des Zusammenschlusses hat das ZEAL-Executive Board auf öffentlich zugängliche Informationen 
über Lotto24 sowie auf Erkenntnisse aus dem Zeitraum vor der Trennung von Lotto24 von ZEAL im 
Jahr 2012 und infolge der Trennung der Technologieplattform im Jahr 2015 zurückgegriffen. In Fällen, 
in denen Daten aus wirtschaftlichen oder anderen Gründen eingeschränkt vorhanden waren, hat das 
Team Schätzungen und Annahmen getroffen, um die Entwicklung einzelner Synergieprogramme zu 
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unterstützen. ZEAL hatte während der Erstellung der Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vor-
teilen keinen Zugang zur Geschäftsleitung von Lotto24 oder zu aktuellen nicht-öffentlichen Informatio-
nen über Lotto24 und seine Geschäftstätigkeit. 

Die Grundlagen für die quantifizierten Berechnungen sind: 

– ZEAL: Die Prognosedaten aus der ZEAL-Finanzplanung für die Gewinn- und Verlustrechnung 
("GuV") für das Gesamtjahr 2018 enthalten 6 Monate Ist- und 6 Monate Plandaten. Die Umsatzer-
löse und die daraus resultierenden Synergien/Dyssynergien basieren auf den normalisierten Um-
satzerlösen, die an die statistisch erwartete Kundengewinnquote angepasst wurde; 

– Lotto24: Die rollierenden 12-monatigen Ist-GuV-Daten für den Zeitraum Juli 2017 bis Juni 2018 
wurden als Grundlage verwendet, da keine Prognose für das Gesamtjahr 2018 öffentlich verfüg-
bar war. 

Bei der Erstellung der in diesem Dokument dargelegten Schätzung der Synergien hat das ZEAL-
Executive Board die folgenden operativen Annahmen getroffen: 

– das Kombinierte Unternehmen wird die beiden gewerblichen Spielvermittlungsgeschäfte auf eine 
einheitliche Technologieplattform migrieren; 

– Regelungen und Verfahren werden nach den besten Praktiken von ZEAL und Lotto24 vereinheit-
licht; und 

– das Kombinierte Unternehmen wird soweit möglich die vorhandenen Ressourcen und Fähigkeiten 
innerhalb von ZEAL und Lotto24 nutzen, um die Umsatzsynergien zu erzielen. 

Das ZEAL-Executive Board hat darüber hinaus die folgenden Annahmen getroffen, die sämtlich au-
ßerhalb seiner Kontrolle liegen: 

– das Kombinierte Unternehmen erhält eine Erlaubnis und/ oder Erlaubniserweiterung, um die Um-
stellung des deutschen Zweitlotteriegeschäfts von myLotto24 in ein lizenziertes gewerblichen 
Spielvermittlungsgeschäft zu ermöglichen; 

– es wird keine Änderung der makroökonomischen, politischen, regulatorischen oder rechtlichen 
Bedingungen in den Märkten oder Regionen, in denen Lotto24 und ZEAL tätig sind, geben, die ei-
nen wesentlichen Einfluss auf die Umsetzung der vorgeschlagenen Kosten- und Umsatzsynergien 
oder die zu ihrer Realisierung erforderlichen Kosten haben; 

– es wird keine wesentliche Änderung der aktuellen Wechselkurse geben; und 

– es wird keine Änderung der Steuergesetzgebung oder der Steuersätze oder anderer Gesetze 
oder Vorschriften in den Ländern, in denen Lotto24 und ZEAL tätig sind, geben, die einen wesent-
lichen Einfluss auf die Fähigkeit haben könnten, Vorteile zu erzielen. 

Die Bewertung und Quantifizierung der Synergiepotenziale wurde wiederum durch die Branchenerfah-
rung des ZEAL-Managements sowie die Erfahrung bei der Durchführung und Integration vergangener 
Akquisitionen beeinflusst. 

Weitere Synergien und Einsparungen, die nicht vom Zusammenschluss abhängig sind und von 
der Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen getrennt sind 

ZEAL plant separate wiederkehrende Kosteneinsparungen von rund EUR 4 Millionen pro Jahr durch 
ein vor Ende 2018 in die Wege geleitetes internes Kostensparprogramm. Diese zusätzlichen Kosten-
einsparungen sind nicht von dem Zusammenschluss abhängig und bilden daher keinen Bestandteil 
der Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen. 

Darüber hinaus ist das ZEAL-Executive Board der Ansicht, dass im Zusammenhang mit dem Zusam-
menschluss zusätzliche Synergiepotenziale bei Umsatz und Kosten erzielt werden können, die nicht 
quantifiziert werden und auch nicht Teil dieser Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen 
sind. 
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Hinweise 

Die Erklärung zu quantifizierbaren finanziellen Vorteilen bezieht sich auf zukünftige Handlungen und 
Umstände, die naturgemäß mit Risiken, Unsicherheiten und Eventualitäten verbunden sind. Infolge-
dessen können die genannten Kosteneinsparungen und Synergien möglicherweise nicht erreicht wer-
den oder später oder früher als geschätzt erreicht werden, oder von den Prognosen erheblich abwei-
chen. 

Aufgrund der Größe des Kombinierten Unternehmens können weitere Änderungen im Geschäftsbe-
trieb des Kombinierten Unternehmens auftreten. Infolgedessen und angesichts der Tatsache, dass 
sich die Änderungen auf die Zukunft beziehen, können die resultierenden Synergien wesentlich höher 
oder niedriger ausfallen als die Schätzungen. 

Keine der Aussagen sollte als Gewinnprognose ausgelegt oder so interpretiert werden, dass der Er-
trag des Kombinierten Unternehmens im ersten vollen Geschäftsjahr nach Durchführung des Zusam-
menschlusses oder in einem nachfolgenden Geschäftsjahr notwendigerweise dem von ZEAL und/ 
oder Lotto24 für das betreffende vorangegangene Geschäftsjahr oder einen anderen Zeitraum ent-
spricht, diesen übersteigt oder unterschreitet. 



 

 

Anhang 3 
Angaben nach § 2 Nr. 2 der Verordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleis-
tung bei Übernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung 
zur Veröffentlichung und zur Abgabe eines Angebots in Verbindung mit § 7 des Wertpapier-

prospektgesetzes sowie der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 
zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Europäischen Parlaments und des Rates betref-
fend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Anga-
ben in Form eines Verweises und die Veröffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbrei-

tung von Werbung, in der jeweils gültigen Fassung 

Hinsichtlich der in diesem Anhang zur Angebotsunterlage enthaltenen Informationen sollte folgendes 
berücksichtigt werden: 

I. In diesem Anhang 3 enthaltene Bezugnahmen auf "diesen Prospekt" sind im Kontext der Ange-
botsunterlage als Bezugnahmen auf diesen Anhang 3 zu verstehen. 

II. Die Bieterin wird diese Angebotsunterlage nur aktualisieren soweit dies nach dem Wertpapierer-
werbs- und Übernahmegesetz zulässig und erforderlich ist. Zudem wird die Bieterin – soweit er-
forderlich – zusätzliche Informationen in Bezug auf das Tauschangebot veröffentlichen, die auf 
der Internetseite der Bieterin unter www.zeal-offer.com und www.zeal-angebot.com (jeweils in 
englischer und deutscher Sprache) zugänglich gemacht werden. 

III. Alle nach dem Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz erforderlichen Mitteilungen und Be-
kanntmachungen werden ebenfalls im Internet unter www.zeal-offer.com und www.zeal-
angebot.com (jeweils in deutscher und englischer Sprache) sowie auf Deutsch im Bundesanzei-
ger veröffentlicht werden. 
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ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS 

Zusammenfassungen bestehen aus geforderten Angaben, die als Punkte ("Punkte") bezeichnet sind. 
Diese Punkte sind in den Abschnitten A – E (A.1 – E.7) fortlaufend nummeriert. Diese Zusammenfas-
sung enthält alle Punkte, die für die vorliegende Art von Wertpapier und Emittent in eine Zusammen-
fassung aufzunehmen sind. Da einige Punkte nicht behandelt werden müssen, können in der Reihen-
folge der Nummerierung Lücken auftreten. Selbst wenn ein Punkt wegen der Art des Wertpapiers und 
des Emittenten in die Zusammenfassung aufgenommen werden muss, ist es möglich, dass in Bezug 
auf diesen Punkt keine relevanten Informationen gemacht werden können. In diesen Fällen enthält die 
Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Punkts mit dem Hinweis "entfällt". 

A – Einleitung und Warnhinweise 

A.1 Warnhinweise. Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zu diesem 
Prospekt (der "Prospekt") verstanden werden. Der Anleger 
sollte jede Entscheidung zur Anlage in die betreffenden 
Wertpapiere auf die Prüfung des gesamten Prospekts stüt-
zen. 

Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche aufgrund der 
in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend ge-
macht werden, hat der als Kläger auftretende Anleger in 
Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der 
Staaten des Europäischen Wirtschaftsraums möglicherweise 
die Kosten für die Übersetzung des Prospekts vor Prozess-
beginn zu tragen. 

Die ZEAL Network SE (die "Gesellschaft" oder "ZEAL 
Network" und gemeinsam mit ihren konsolidierten Tochter-
gesellschaften "ZEAL", einschließlich der Lotto24 AG nach 
Vollzug (wie in "B8" definiert) des freiwilligen öffentlichen 
Übernahmeangebots für alle Aktien der Lotto24 AG) hat 
gemäß § 5 Abs. 2b Nr. 4 Wertpapierprospektgesetz die 
Verantwortung für den Inhalt dieser Zusammenfassung, 
einschließlich etwaiger Übersetzungen hiervon übernommen. 
Diejenigen Personen, die die Verantwortung für die Zusam-
menfassung einschließlich etwaiger Übersetzungen hiervon 
übernommen haben oder von denen der Erlass ausgeht, 
können haftbar gemacht werden, jedoch nur für den Fall, 
dass die Zusammenfassung irreführend, unrichtig oder 
widersprüchlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen 
Teilen des Prospekts gelesen wird, oder sie, wenn sie zu-
sammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, 
nicht alle erforderlichen Schlüsselinformationen vermittelt. 

A.2 Angabe über spätere 
Verwendung des Pros-
pekts. 

Entfällt. Eine Zustimmung zur Verwendung des Prospekts für 
eine spätere Weiterveräußerung oder Platzierung der Aktien 
ist nicht erteilt worden. 

B – Emittentin 

B.1 Juristische und kommer-
zielle Bezeichnung. 

Die Gesellschaft führt die juristische und kommerzielle Be-
zeichnung ZEAL Network SE. 
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B.2 Sitz und Rechtsform des 

Emittenten, geltendes 
Recht, Land der Grün-
dung. 

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in 5th Floor, One New Chan-
ge, London EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich, und ist in 
England und Wales beim Companies House, Cardiff, unter 
der Gesellschaftsnummer SE000078 registriert. Die Gesell-
schaft ist eine europäische Aktiengesellschaft (Societas 
Europaea, 'SE'), die dem europäischen Recht und den Ge-
setzen von England und Wales unterliegt. 

B.3 Derzeitige Geschäftstätig-
keit und Haupttätigkeiten 
des Emittenten sowie der 
Hauptmärkte, auf denen 
der Emittent vertreten ist. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist 
das Hauptgeschäftssegment von ZEAL das Geschäftsseg-
ment 'Lotteriewetten'. Dieses umfasst zum einen die Veran-
staltung von Wetten auf das Ergebnis von Lottoziehungen 
staatlich lizenzierter Lotterien ("Primärlotterien"), d.h. Kun-
den wetten gegen Zahlung von Wetteinsätzen, dass be-
stimmte Lottozahlen in Primärlotterien gezogen werden 
("Zweitlotterien") und zum anderen den Verkauf von 
Glücksspielprodukten, bei denen Gewinne von Zufallsgene-
ratoren ermittelt werden, die feststellen, ob und wie viel eine 
Kunde gewinnt ("Sofortgewinnprodukte"). Die Aktivitäten 
von ZEAL im Segment 'Lotteriewetten' erfolgen durch die 
myLotto24 Limited und ihre Tochtergesellschaften ("myLot-
to24-Gruppe"), einer eigenständig organisierten Gruppe von 
verbundenen Unternehmen, an der die Gesellschaft mit 40% 
beteiligt ist, die aber in der Rechnungslegung von ZEAL voll 
konsolidiert werden. 

Das Geschäftssegment 'Lottovate' konzentriert sich auf die 
Veranstaltung von Primärlotterien und den Aufbau von Part-
nerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und 
Körperschaften, um gemeinsam neue Finanzierungsquellen 
über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. 

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' wird von der Gesell-
schaft geführt und konzentriert sich auf externe Investments 
und interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unter-
nehmen – vorrangig in ihrer frühen Entwicklungsphase – bei 
der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt 
Start-ups (d.h. neu gegründete Wirtschaftsunternehmen mit 
einer innovativen Geschäftsidee und hohem Wachstumspo-
tenzial), die neue Geschäftsmodelle im Bereich Lotterie oder 
Lotterieprodukte entwickeln. Die Gesellschaft bietet Start-ups 
Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet sie, mit 
diesen Start-ups Partnerschaften einzugehen oder diese zu 
erwerben und Erträge aus Investitionen zu erzielen.  

 ZEAL ist hauptsächlich auf den Online-Lotteriemärkten 
mehrerer europäischer Staaten tätig, insbesondere in 
Deutschland, Irland, Norwegen, den Niederlanden und dem 
Vereinigten Königreich. 

B.4a Wichtigste jüngste 
Trends, die sich auf den 
Emittenten und die Bran-
che, in der er tätig ist, 
auswirken. 

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL werden von zahlreichen 
demographischen, wirtschaftlichen, regulatorischen und 
politischen Faktoren beeinflusst. ZEAL ist am stärksten von 
den Entwicklungen auf den Glücksspielmärkten im Allgemei-
nen und den Lotteriemärkten im Besonderen betroffen. Zum 
Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hängt das 
Geschäft von ZEAL von seinem Angebot von Zweitlotterien 
im deutschen Online-Markt ab. 

Während der globale Lotteriemarkt in den letzten Jahren 
gewachsen ist (Quelle: Global Betting and Gaming Consul-
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), stagnierte tants, Key Markets Gambling Data 2001 bis 2022

der deutsche Lotteriemarkt nahezu in Bezug auf die regulier-
ten Lotterien zwischen 2015 und 2017 (Quelle: Goldmedia 
GmbH Strategy Consulting, Studie vom Mai 2018 und aktua-
lisiert am 12. Juni 2018 mit dem Titel "German Gaming 

), was ZEAL teilweise auf das restriktive Market Monitor 2018"
regulatorische Umfeld zurückführt. Der Markt für Online-
Lotterien wächst nach Einschätzung von ZEAL jedoch 
schneller als die gesamte Lotteriebranche. So ist der Online-
Anteil am deutschen Lotteriemarkt von 2014 bis 2017 von ca. 
5% auf ca. 10% gewachsen (bezogen auf die Primärlotterien 
des Deutschen Lotto- und Totoblocks und basierend auf 
Online-Bruttospielgewinnen; Quelle: Marktdaten von H2 
Gambling Capital über Bruttospielumsätze und Bruttospiel-
gewinne vom Mai 2018 und aktualisiert am 12. Juni 2018 mit 

. Über die dem Titel "German Gaming Market Monitor 2018")
längerfristigen Trends hinaus beeinflussen das Jackpot-
Umfeld und hohe Jackpot-Auszahlungen die Nachfrage und 
damit das kurzfristige Wachstum in der Lotteriebranche. 

Obwohl nach Einschätzung von ZEAL in jüngster Zeit mehr 
Länder ihre Lotteriemärkte für private Lotterieveranstalter 
oder -vermittler geöffnet haben, findet die Regulierung meist 
national oder auf bundesstaatlicher Ebene, wie in Deutsch-
land, statt. Infolgedessen unterscheidet sich die Regulierung 
des Lotteriemarkts erheblich von Markt zu Markt, und private 
Marktteilnehmer wie ZEAL müssen ihre Produkte, ihr Ge-
schäftsmodell und ihren Marktansatz an die Regulierung der 
spezifischen Zielmärkte anpassen. 

B.5 Beschreibung der Gruppe 
und der Position des 
Emittenten innerhalb der 
Gruppe. 

Die Gesellschaft ist die Muttergesellschaft von ZEAL. Der 
Konzernabschluss der Gesellschaft enthält die Finanzinfor-
mationen der Tochtergesellschaften, die im Eigentum der 
Gesellschaft stehen. Tochtergesellschaften sind Unterneh-
men, die von der Gesellschaft kontrolliert werden. Kontrolle 
liegt vor, wenn die Gesellschaft die Möglichkeit hat, die 
Erträge aus ihrer Investition zu bestimmen und der Variabili-
tät dieser Erträge ausgesetzt ist. Die Beteiligungen aller in 
den Konzernabschluss der Gesellschaft einbezogenen 
Tochtergesellschaften stehen zu 100% im Eigentum der 
Gesellschaft, mit Ausnahme der Anteile der Gesellschaft an 
der myLotto24-Gruppe. Zum Datum der Veröffentlichung der 
Angebotsunterlage umfasst der Konsolidierungskreis 10 
direkte und 15 indirekte Tochtergesellschaften der Gesell-
schaft. 

B.6 Personen, die eine (mel-
depflichtige) direkte oder 
indirekte Beteiligung am 
Eigenkapital des Emitten-
ten oder der Stimmrechte 
besitzen. 

Auf der Grundlage von Informationen, die der Gesellschaft 
zugegangen sind (einschließlich TR-1-Meldungen nach dem 
DTR, Director's Dealings und andere Mitteilungen nach dem 
ehemaligen § 21 WpHG vor der Verlegung des Sitzes der 
Gesellschaft in das Vereinigte Königreich im Jahr 2014), 
halten die folgenden Aktionäre zum Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage direkt oder indirekt mehr als 
3% der Aktien und Stimmrechte der Gesellschaft. Es ist zu 
beachten, dass sich die Anzahl der zuletzt gemeldeten 
Stimmrechte seit Übermittlung dieser Mitteilungen an die 
Gesellschaft geändert haben könnte, ohne dass der jeweilige 
Aktionär verpflichtet gewesen wäre, eine entsprechende 
Stimmrechtsmitteilung einzureichen, wenn die meldepflichti-
ge Schwelle erreicht oder überschritten wurde. 
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  Aktionär (1)  Stimmrechtsanteil (2) 

Oliver Jaster (Bamberg)  .............................     10,278% (3) 

Working Capital Management Pte., Ltd. 
(Singapur)  ..................................................     7,377% (4) 

Lottoland Holdings Limited (Gibraltar)  .......     5,557% (*) 

Bram Cornelisse  ........................................     4,134% (5) 

Marc Peters (Hamburg)  .............................     3,273% (6)(*) 
 ____________________  
(*) Unmittelbar beteiligt. 

 (1) Die der Schroders plc zugerechneten ZEAL-Aktien wurden im 
Dezember 2018 wie der Gesellschaft mitgeteilt (ohne TR-1-
Meldung) verkauft. Vor dem Verkauf hatte Schroders plc zu-
letzt 2017 mitgeteilt, dass sie über die kontrollierten Unter-
nehmen Schroder Investment Management Limited und Sch-
roder Investment Management North America Limited 4,996% 
der Stimmrechte hielt. 

 (2) Prozentualer Anteil der 8.341.178 Stimmrechte an der Gesell-
schaft, abzüglich der 43.910 ZEAL-Aktien im Eigenbesitz der 
Gesellschaft von der Gesamtzahl der ZEAL-Aktien. Die Pro-
zentsätze werden nach den anerkannten kaufmännischen 
Grundsätzen auf die dritte Dezimalstelle gerundet. 

 (3) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen 
gehalten: Günther SE (Bamberg), Günther Holding SE (Ham-
burg), Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH (Ham-
burg), Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG (Hamburg). 
Die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG hält zum Datum 
der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und nach Kenntnis 
der Gesellschaft unmittelbar 10,278% der Stimmrechte der 
Gesellschaft. 

 (4) Stimmrechtsanteil wie angegeben in der unwiderruflichen 
Andienungsvereinbarung vom 19. November 2018 zwischen 
der Gesellschaft und Working Capital Partners, Ltd. (Grand 
Cayman, Cayman Islands) sowie High Street Partners, Ltd. 
(Grand Cayman, Cayman Islands), die beide jeweils von der 
Working Capital Management Pte., Ltd (Singapur) kontrolliert 
werden. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunter-
lage und nach Kenntnis der Gesellschaft halten die Working 
Capital Partners, Ltd. unmittelbar 4,273% und die High Street 
Partners, Ltd. unmittelbar 3,104% der Stimmrechte der Gesell-
schaft. 

 (5) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen 
gehalten: Farringdon Capital Management (Amsterdam, Nie-
derlande), Farringdon Netherlands BV, Farringdon I – SICAV 
und Blackwell Partners LLC. Farringdon Netherlands BV hält 
zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und 
nach Kenntnis der Gesellschaft mittelbar 4,134% der Stimm-
rechte der Gesellschaft. 

 (6) Prozentsatz der Stimmrechte zum Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage, wie von Marc Peters (Hamburg) ge-
genüber der Gesellschaft bestätigt. 

 Abweichende Stimmrech-
te wesentlicher Aktionäre. 

Entfällt. Alle Aktien der Gesellschaft gewähren das gleiche 
Stimmrecht. 

 Unmittelbare oder mittel-
bare Beherrschung des 
Emittenten und Art der 
Beherrschung. 

Entfällt. Die Gesellschaft wird von keinem Aktionär kontrol-
liert. 
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B.7 Ausgewählte wesentliche 

Finanz- und Geschäfts- 
informationen. 

Die folgenden ausgewählten Konzernfinanzinformationen von 
ZEAL wurden aus den geprüften Konzernabschlüssen der 
Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017, dem 
ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der 
Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum und den Buchführungsunterlagen der 
Gesellschaft oder ihrem internen Berichtssystem übernom-
men oder aus diesen abgeleitet. Die geprüften Konzernab-
schlüsse der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 
und 2017 wurden in Übereinstimmung mit den International 
Financial Reporting Standards, wie sie in der EU anzuwen-
den sind ("IFRS"), erstellt. Der ungeprüfte verkürzte Kon-
zernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. 
September 2018 endenden Neunmonatszeitraum wurde in 
Übereinstimmung mit den IFRS zur Zwischenberichterstat-
tung (IAS 34) erstellt. Zusätzliche Finanzinformationen, die 
im Prospekt enthalten sind, wurden aus dem geprüften 
Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 
entnommen oder abgeleitet, der nach IFRS erstellt wurde. 

Die folgenden ausgewählten Konzernfinanzinformationen 
beziehen sich auf Berichtsperioden oder Stichtage vor dem 
Erwerb der Lotto24 AG ("Lotto24" oder "Zielgesellschaft") 
und enthalten daher keine Finanzinformationen über Lotto24. 
Für Finanzinformationen zu Lotto24 sollten Anleger die 
Finanzberichte und Quartalsmitteilungen von Lotto24, die auf 
der Website von Lotto24 unter 'www.lotto24-ag.de' im Be-
reich Investor Relations veröffentlicht wurden, einsehen. 
Lotto24 wird voraussichtlich erstmals in den Halbjahres-
Konzernabschluss der Gesellschaft zum 30. Juni 2019 ein-
bezogen werden. Aufgrund der Erstkonsolidierung wird sich 
dieser Konzernabschluss wesentlich von den Konzernab-
schlüssen der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 
und 2017 sowie für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum unterscheiden. 

Ernst & Young LLP, 1 More London Place, London SE1 2AF, 
Vereinigtes Königreich hat die englischsprachigen Konzern-
abschlüsse der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 
und 2017 sowie den englischsprachigen Jahresabschluss der 
Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 geprüft und jeweils 
einen uneingeschränkten englischsprachigen Bestätigungs-
vermerk erteilt. Mit der Anwendung von IFRS 9 wurden 
Gewinne aus kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten für 
Zeiträume nach dem 1. Januar 2018 aus dem sonstigen 
Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. 
Darüber hinaus wurden für Zeiträume nach dem 1. Januar 
2018 die sonstigen Rücklagen in die Gewinnrücklage umge-
gliedert. Wenn die Finanzinformationen in den folgenden 
Tabellen als "geprüft" bezeichnet sind, bedeutet dies, dass 
sie aus den oben genannten geprüften Konzernabschlüssen 
übernommen wurden. Die Bezeichnung "ungeprüft" wird in 
den folgenden Tabellen verwendet, um Finanzinformationen 
zu bezeichnen, die nicht den oben genannten geprüften 
Konzernabschlüssen, sondern entweder dem oben genann-
ten ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss, den 
Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem inter-
nen Berichtssystem entnommen wurden oder auf der Grund-
lage von Zahlen aus den genannten Quellen berechnet 
wurden. Einige der folgenden Zahlen, finanziellen Kennzah-
len und Anpassungen werden nicht in Übereinstimmung mit 
IFRS oder anderen allgemein anerkannten Rechnungsle-
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gungsgrundsätzen dargestellt und wurden auch nicht von 
einem externen Berater, Experten oder Wirtschaftsprüfer 
überprüft. Sofern nicht anders angegeben, werden alle diese 
"Non-IFRS-Kennzahlen" aus den Buchführungsunterlagen 
der Gesellschaft oder ihrem internen Berichtssystem abgelei-
tet. Alle Non-IFRS-Kennzahlen werden von ZEAL definiert 
und sind möglicherweise nicht mit ähnlichen Kennzahlen 
anderer Unternehmen vergleichbar. Alle im Text und in den 
nachstehenden Tabellen dargestellten Finanzinformationen 
werden, sofern nicht anders angegeben, in tausend Euro 
(TEUR) angegeben. Bestimmte Finanzinformationen (ein-
schließlich Prozentsätze) in den folgenden Tabellen wurden 
entsprechend anerkannten kaufmännischen Standards 
gerundet. Folglich kann es sein, dass die zusammengerech-
neten Werte (Gesamt- oder Zwischensummen oder Differen-
zen oder Zahlenverhältnisse) in den nachfolgenden Tabellen 
nicht in allen Fällen mit den addierten (nicht gerundeten) 
Werten übereinstimmen, die an anderer Stelle in diesem 
Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es sein, dass 
sich diese gerundeten Werte nicht zu den Gesamtwerten in 
diesen Tabellen aufaddieren lassen. In Klammern dargestell-
te Finanzinformationen stehen für einen negativen Wert der 
entsprechenden Zahl. In Bezug auf die im Prospekt darge-
stellten Finanzinformationen bedeutet ein Strich ("–"), dass 
die betreffende Zahl nicht verfügbar ist, während eine Null 
("0,0") bedeutet, dass die betreffende Zahl verfügbar ist, aber 
auf Null gerundet wurde. Die historischen Ergebnisse der 
Gesellschaft sind nicht notwendigerweise ein Indikator für die 
Ergebnisse, die in der Zukunft zu erwarten sind, und ihre 
Zwischenergebnisse sind nicht notwendigerweise ein Indika-
tor für die Ergebnisse, die für das ganze Jahr oder einen 
anderen Zeitraum zu erwarten sind. 
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Ausgewählte Konzernfinanzinformationen 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
 Umsatzerlöse (1) 88.962  112.935  134.295   93.803  111.202 
 Sonstige betriebliche Erträge 52.024  26.703  6.951   3.828  2.927 

Summe betriebliche Erträge (TOP) 140.986  139.638  141.246   97.631  114.129 
 Personalaufwand (25.434)  (26.705)  (28.630)   (21.797)  (22.374) 
 Sonstige betriebliche Aufwendungen (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 Umrechnungsdifferenzen 1.433  (1.304)  (422)   (66)  604 

 

Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanla-
gen (2) (7.153)  (2.166)  (1.255)   (958)  (880) 

 
Gewinn/(Verlust) aus der Liquidation 
eines Tochterunternehmens (95)  238  -   -  - 

 
Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb -  (1.340)  -   -  - 

Betriebsergebnis (EBIT) 42.859  37.956  25.181   12.452  29.097 
 Finanzerträge 258  390  385   308  218 
 Finanzaufwendungen (1.120)  (237)  (335)   (241)  (146) 

 
Verlust aus kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerten -  -  -   -  (321) 

 
Wertminderung eines Wandeldarle-
hens -  (1.598)  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
assoziierten Unternehmen (14.965)  -  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen (7.428)  -  -   -  - 

Finanz- und 
Beteiligungsergebnis (23.255)  (1.445)  50   67  (249) 
Ergebnis vor Steuern 19.604  36.511  25.231   12.519  28.848 

 Ertragsteueraufwand (18.258)  (10.560)  (8.053)   (3.756)  (8.746) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis (3) 1.346  25.951  17.178   8.763  20.102 
 ____________________  

 (1) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 (2) Im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum als Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte ausgewiesen. 

 (3) Im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 als Periodenergebnis ausgewiesen. 

Konzernbilanz 

  
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
  2015  2016  2017   2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 

Sachanlagen 2.224  1.901  2.607   2.632 
Sonstige Beteiligungen -  1.198  3.041   3.156 
Summe langfristige Vermögenswerte 8.198  4.677  6.634   6.643 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und 
aktive Rechnungsabgrenzungsposten 12.222  12.835  13.025   10.505 
Finanzielle Vermögenswerte 12.883  19.682  27.123   20.760 
Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   120.556 
Summe kurzfristige Vermögenswerte 132.156  131.339  134.477   153.933 
SUMME VERMÖGENSWERTE 140.354  136.016  141.111   160.576 
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Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
  2015  2016  2017   2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 

Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.474  2.199  1.765   2.298 
Sonstige Verbindlichkeiten 22.978  22.545  23.098   23.485 
Ertragsteuerverbindlichkeiten 10.576  5.952  1.074   4.382 
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 43.711  36.259  32.730   33.427 
Gezeichnetes Kapital 8.385  8.385  8.385   8.385 
Kapitalrücklage 21.578  21.578  21.578   21.578 
Gewinnrücklage 65.764  68.237  77.030   96.572 
Summe Eigenkapital 95.169  97.558  106.616   124.851 
SUMME EIGENKAPITAL UND 
VERBINDLICHKEITEN 140.354  136.016  141.111   160.576 
 

Konzern-Kapitalflussrechnung 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   
(ungeprüft, 
angepasst)   (ungeprüft) 

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Cashflow aus der betrieblichen 
Tätigkeit 27.413(1)  33.968(1)  13.152(1)   3.508(2)  25.040 
Netto-Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit (4.287)  (3.258)  (511)   (1.728)  (856) 
Netto-Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit (23.478)  (23.478)  (8.385)   -  (1.903) 

Nettozunahme/(-abnahme) der Zah-
lungsmittel, verpfändeten Zah-
lungsmittel und kurzfristigen finanzi-
ellen Vermögenswerte (352)(1)  7.232(1)  4.256(1)   1.780(2)  22.281 

Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres(3) 100.887(1)  108.119(1)  112.375(1)   109.899(2)  134.656 
Zusammensetzung der Zahlungsmit-
tel und Zahlungsmitteläquivalente(4)           

 
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   84.819  120.556 

 
Kurzfristige finanzielle Vermögens-
werte 6.110(1)  13.136(1)  20.323(1)   25.080(2)  14.100 

 ____________________  
 (1) Ungeprüft. Die Cashflows für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 

wurden angepasst, um die Eigenkapitalinstrumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu entfer-
nen. 

 (2) Die Cashflows für die vergleichenden Finanzinformationen im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der 
Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum wurden angepasst, um die Eigenkapitalin-
strumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu entfernen. 

 (3) Ausgewiesen als Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte zum Ende des 
Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 und im ungeprüften verkürz-
ten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (4) Ausgewiesen als Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte zum Ende des Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2015 und im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 en-
denden Neunmonatszeitraum. 
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Ausgewählte weitere wesentliche Konzern-Finanz- und Geschäftskennzahlen 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 

Kunden           

 
Anzahl registrierter 
Kunden (2) 3.118  3.265  3.510   3.434  3.818 

 
Anzahl registrierter 
Neukunden (3) 307  314  411   272  418 

 

Durchschnittliche 
Anzahl aktiver 
Kunden pro Monat  
(MAU) (4) 372  376  380   372  395 

  EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 

Durchschnittliches 
Transaktionsvolu-
men pro aktivem 
Kunden und Monat 
(ABPU) (5) 54,63  58,03  57,58   57,00  56,58 

 

Durchschnittliche 
Kosten pro Neukun-
de (6) 38,90  65,69  60,72   70,87  34,68 

            

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Gewinn- und 
Verlustrechnung           

 
Transaktionsvolu-
men (7) 268.645  280.435  280.509   201.747  212.354 

 Spieleinsätze (8) 230.963  243.765(1)  241.306(1)   175.754  184.757 

 Umsatzerlöse (9) 88.962(1)  112.935(1)  134.295(1)   93.803  111.202 

 
Normalisierte 
Umsatzerlöse (10) 141.189  145.515  147.020   106.699  114.961 

 EBITDA (11) 50.107  41.224  26.436   13.410  29.977 

 
Betriebsergebnis 
(EBIT) 42.859(1)  37.956(1)  25.181(1)   12.452  29.097 

 
Normalisiertes EBIT 

(12) 47.135  50.820  38.096   26.177  33.016 

 
Ergebnis vor 
Steuern 19.604(1)   36.511(1)  25.231(1)   12.519  28.848 

 

Den Anteilseignern 
der Gesellschaft 
zuzurechnendes 
Ergebnis 1.346(1)  25.951(1)  17.178(1)   8.763  20.102 

            

Bilanz TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

 

Zahlungsmittel und 
verpfändete Zah-
lungsmittel  94.777 (1)  94.983 (1)  92.052 (1)   84.819  120.556 

 Nettoliquidität (13) 30.959  43.683  69.512   48.178  101.015 

Personal Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl  Anzahl 

 
Anzahl der  
Mitarbeiter (14) 257 (1)  250 (1)  274 (1)   272  270 

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

 Personalaufwand (25.434) (1)  (26.705) (1)  (28.630) (1)   (21.797)  (22.374) 

 
Aufwand pro 
Mitarbeiter (15) 99  107  104   80  83 
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Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 
Aktien Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl  Anzahl 

 

Durchschnittliche 
Anzahl der Aktien 
(unverwässert) 8.385.088  8.385.088  8.385.088   8.385.088  8.341.178(21) 

  EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 
Ergebnis je Aktie 
(unverwässert) 0,16 (1)  3,09 (1)  2,05 (1)   1,04 (16)  2,39 

 

Operativer Cashflow 
je Aktie (unverwäs-
sert) (17) 3,27  4,05  1,57   0,42  3,00 

            

Kennzahlen %  %  %   %  % 
 EBIT-Marge (18) 48,2  33,6  18,8   13,3  26,2 

 Nettomarge (19) 1,5  23,0  12,8   9,3  18,1 

 
Eigenkapitalrendite 
(ROE) (20) 1,4  26,6  16,1   8,2  16,1 

 ____________________  
 (1) Geprüft. 
 (2) 'Anzahl registrierter Kunden' bzw. 'registrierter Kunde' bezieht sich auf Kunden, die sich erfolgreich für ein Kundenkonto 

auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen 
Angaben gemacht hat, bevor diese Angaben überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die 
Überprüfung ist Voraussetzung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere Produkte 
erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser tatsächlich eine Wette platziert 
oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat. 

 (3) 'Neuer registrierter Kunde' bezeichnet einen Kunden, der erstmals ein 'registrierter Kunde' geworden ist. 
 (4) 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' ist definiert als die durchschnittliche monatliche Anzahl von 

Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

 (5) 'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' ist definiert als das durchschnittliche 
Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zu-
sammenhang ein Kunde, der innerhalb eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein 
Maß für die Fähigkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, indem die 
monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' dividiert werden, 
was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette 
gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben. 

 (6) 'Durchschnittliche Kosten pro Neukunde' sind definiert als Akquisitionsmarketingkosten pro 'neuer registrierter Kunde'. 
 (7) 'Transaktionsvolumen' ist definiert als alle 'Spieleinsätze' von Kunden (sowie Spieleinsätze aus Lotterievermittlung, wie 

Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren) ohne Gratiswetten und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den 
wirtschaftlichen Wert von Spieleinsätzen von Kunden (einschließlich Spieleinsätzen aus Lotterievermittlung) über einen 
bestimmten Zeitraum zu steigern. 

 (8) 'Spieleinsätze' ist definiert als Beträge, die von Kunden für Wetten abzüglich Gratiswetten (und ohne Spieleinsätze aus 
Lotterievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren, aber einschließlich der damit verbundenen Um-
satzsteuer) gezahlt werden, und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert der Spieleinsätze 
von Kunden über einen bestimmten Zeitraum zu erhöhen. 

 (9) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 (10) Die 'normalisierten Umsatzerlöse' sind definiert als 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen, die basierend auf der 
statistischen durchschnittlichen Kundengewinnquote bereinigt wurden. Daher leiten Normalisierungsanpassungen die Hö-
he der statistisch erwarteten Kundengewinne auf die konsolidierten 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen über, die 
die tatsächlichen Kundengewinne beinhalten. Den Lotterien, auf deren Ziehungsergebnisse ZEAL zurückgreift, liegen sta-
tistische Kundengewinnquoten aus Lottoziehungen zugrunde. Bei den Hauptprodukten von ZEAL sind dies rund 50%. Die 
Differenz zwischen den tatsächlichen Kundengewinnen inklusive Hedgingeffekten und den erwarteten Kundengewinnen 
vor Hedgingeffekten wird als Normalisierung oder Normalisierungsanpassung bezeichnet. 

 (11) Das EBITDA ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) vor Verlust aus einem Unternehmenserwerb, Gewinn/Verlust aus 
der Liquidation eines Tochterunternehmens und Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen. 

 (12) Über die Normalisierungsanpassungen in den 'normalisierten Umsatzerlösen' hinaus bereinigt das normalisierte EBIT 
folgenden Effekt: Wenn ZEAL Zweitlotterien durch Physisches Hedging absichert, werden Gewinne aus physisch abgesi-
cherten Spielscheinen als 'sonstige betriebliche Erträge' ausgewiesen. Der entsprechende Betrag, der an Kunden auszu-
zahlen ist, wird in den 'Umsatzerlösen' erfasst, d.h. er reduziert den Betrag der 'Umsatzerlöse' in einem bestimmten Zeit-
raum. 
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 (13) Die 'Nettoliquidität' ist definiert als die Summe aus finanziellen Vermögenswerten, sonstigen kurzfristigen Vermögenswer-

ten und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten abzüglich Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstigen 
Verbindlichkeiten, Ertragsteuerverbindlichkeiten und der Hedging-Rücklage. Die Hedging-Rücklage verringerte sich von 
TEUR 50.000 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 30.000 zum 31. Dezember 2017 aufgrund der Einführung der Hoplon 
III-Versicherung. Sie reduzierte sich zum 30. September 2018 weiter auf TEUR 17.501, nachdem im Mai 2018 ein Klasse-
1-Gewinner TEUR 8.299 gewonnen hatte. Die Nettoliquidität ist ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL, Gewinne zu reinves-
tieren oder Dividenden an Aktionäre auszuzahlen. 

 (14) Basierend auf Vollzeitäquivalenten (Durchschnitt des genannten Zeitraums). Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 
2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (15) Der 'Aufwand pro Mitarbeiter' ist definiert als Personalaufwand dividiert durch die durchschnittliche Anzahl von Vollzeit-
äquivalenten in der Periode. Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Ge-
sellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (16) In Übereinstimmung mit den Anforderungen der IFRS wurde das 'Ergebnis je Aktie (unverwässert)' für die ersten neun 
Monate bis zum 30. September 2017 von EUR 1,05 auf EUR 1,04 angepasst, da ZEAL im Juli 2018 eigene Aktien erwor-
ben hat. 

 (17) Der 'Operative Cashflow je Aktie (unverwässert)' errechnet sich aus dem Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit (ange-
passt für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 sowie für die neun 
Monate zum 30. September 2017) dividiert durch die durchschnittliche Anzahl der Aktien (unverwässert) in einem be-
stimmten Zeitraum. 

 (18) Die 'EBIT-Marge' ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) in Prozent der 'Umsatzerlöse' wie jeweils nach IFRS ausgewie-
sen und auf Segmentebene als normalisiertes EBIT in Prozent der 'normalisierten Umsatzerlöse' für das jeweilige Seg-
ment berechnet. 

 (19) Die 'Nettomarge' ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis in Prozent der 'Um-
satzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen. 

 (20) Die 'Eigenkapitalrendite (ROE)' ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis in 
Prozent der Summe Eigenkapital zum Ende des jeweiligen Zeitraums. 

 (21) Stimmberechtigte Aktien der Gesellschaft. 

 Wesentliche Veränderun-
gen der Finanzlage und 
des Betriebsergebnisses 
während und nach der 
von den historischen 
wichtigsten Finanzinfor-
mationen erfassten Perio-
de. 

Entwicklungen seit dem 30. September 2018 

Am 19. November 2018 gab die Gesellschaft ihre Absicht 
bekannt, das freiwillige öffentlichen Übernahmeangebots für 
alle Aktien der Lotto24 in Form eines Tauschangebots (das 
"Angebot") (siehe "E") abzugeben. 

Ebenfalls am 19. November 2018 kündigte die Gesellschaft 
ein internes Kostensenkungsprogramm an, wonach 24 
Mitarbeiter von ZEAL Kündigungen erhalten haben. In den 
Ergebnissen von ZEAL für das am 31. Dezember endende 
Geschäftsjahr wird ein Betrag von EUR 4,5 Millionen für die 
Restrukturierungs- und Abfindungskosten im Zusammenhang 
mit dem internen Kostensenkungsprogramm berücksichtigt 
werden. 

Mit Ausnahme der vorstehend genannten Entwicklungen sind 
zwischen dem 30. September 2018 und dem Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage keine wesentlichen 
Änderungen der Finanzlage oder Handelsposition von ZEAL 
eingetreten. 

Neun Monate zum 30. September 2018 und 2017 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 
stiegen die 'Umsatzerlöse' um 19% von TEUR 93.803 in den 
ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 
111.202. Der Hauptgrund für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' 
ist der Anstieg der Spieleinsätze um rund TEUR 9.003. Die 
Einführung von Zweitlotterien auf die beiden US-Lotterien 
'Powerball' und 'Mega Millions' im Oktober bzw. November 
2017 führte zu einer Erhöhung der Spieleinsätze im Neun-
monatszeitraum bis zum 30. September 2018 um rund TEUR 
6.619 gegenüber den neun Monaten bis zum 30. September 
2017. Darüber hinaus stiegen nach dem internen Berichts-
system der Gesellschaft die durchschnittlichen Jackpotbeträ-
ge in den Lotterien 'EuroJackpot', 'EuroMillions' und 'LOTTO 
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6aus49' um rund 17% in den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2018 gegenüber den ersten neun Monaten 
des Geschäftsjahres 2017. Nach Einschätzung von ZEAL hat 
zu dieser Entwicklung auch der Anstieg der Spieleinsätze 
beigetragen. ZEAL schätzt jedoch, dass sich ein gewisser 
Teil des 'Transaktionsvolumens' von anderen Produkten im 
Portfolio verschoben hat, da die Kunden es vorzogen, die 
US-Lotterien zu spielen, die typischerweise höhere Jackpots 
versprechen. Die Einführung dieser neuen Zweitlotterien 
führte zu einem Anstieg der 'Durchschnittlichen Anzahl 
aktiver Kunden pro Monat (MAU)' um rund 23.000 von rund 
372 Tausend in den neun Monaten bis zum 30. September 
2017 auf rund 395 Tausend in den neun Monaten bis zum 
30. September 2018. Dies trug weiter zum Anstieg der 'Um-
satzerlöse' bei und entsprach dem Anstieg der 'Anzahl re-
gistrierter Kunden' von rund 3.434 Tausend zum 30. Sep-
tember 2017 auf rund 3.818 Tausend zum 30. September 
2018. Das 'Durchschnittliche Transaktionsvolumen pro akti-
vem Kunden und Monat (ABPU)' blieb mit rund EUR 57,00 in 
den neun Monaten bis zum 30. September 2017 und rund 
EUR 56,58 im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 
2018 weitgehend konstant. Die andere Einflussgröße für 
'Umsatzerlöse' war der Wert der ausgezahlten 'Kundenge-
winne'. Die in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 
2018 ausgezahlten Kundengewinne lagen um rund TEUR 
5.295 niedriger als in den ersten neun Monaten des Ge-
schäftsjahres 2017. Der Rückgang ist im Wesentlichen auf 
eine Wertminderung der 'bedeutenden' Kundengewinne 
zurückzuführen, die sich in den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2018 auf rund TEUR 8.299 beliefen, vergli-
chen mit rund TEUR 15.228 in den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2017. ZEAL betrachtet Kundengewinne als 
'bedeutend', wenn sie mehr als TEUR 5.000 betragen. Die 
Zahl und die Höhe der Kundengewinne sind abhängig von 
den Ergebnissen der externen Lotterie. Die 'normalisierten 
Umsatzerlöse' stiegen in den ersten neun Monaten 2018 um 
TEUR 8.262 auf TEUR 114.961 von TEUR 106.699 in den 
ersten neun Monaten 2017. Dieser Anstieg ist auf einen 
Anstieg der 'Umsatzerlöse' um TEUR 17.399 und einen 
Rückgang der Normalisierungsanpassung um TEUR 9.137 
zurückzuführen, die die Höhe der statistisch erwarteten 
Kundengewinne auf die 'Umsatzerlöse', wie nach IFRS 
ausgewiesen, überleitet. Dies ist vor allem auf einen Rück-
gang der bedeutenden Kundengewinne zurückzuführen, wie 
oben ausgeführt. Im Gegenzug stiegen die 'Spielscheinge-
bühren' und die 'Provisionen und sonstige Umsatzerlöse' von 
rund TEUR 17.002 in den neun Monaten bis zum 30. Sep-
tember 2017 auf rund TEUR 20.103 in den neun Monaten bis 
zum 30. September 2018, was vor allem auf die höheren 
Gebühren und Provisionen zurückzuführen ist, die auf 'Euro-
Millions', 'EuroJackpot' und Sofortgewinnspiele erhoben 
wurden. 

  Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 2016 

Die 'Umsatzerlöse' für das Geschäftsjahr 2017 stiegen um 
19% von TEUR 112.935 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 
134.295. Der Hauptgrund für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' 
war der Rückgang der Kundengewinne von TEUR 153.282 
im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 132.125 im Geschäftsjahr 
2017. Dieser Rückgang ist im Wesentlichen auf eine Verrin-
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gerung der 'bedeutenden' Kundengewinne zurückzuführen. 

Darüber hinaus stiegen nach dem internen Berichtssystem 
der Gesellschaft die durchschnittlichen Jackpotbeträge in den 
Lotterien 'EuroJackpot', 'EuroMillions' und "LOTTO 6aus49" 
um rund 39% vom Geschäftsjahr 2016 zum Geschäftsjahr 
2017. Nach Einschätzung von ZEAL hat zu dieser Entwick-
lung auch der Anstieg der Spieleinsätze beigetragen. ZEAL 
schätzt jedoch, dass sich ein gewisser Teil des 'Transakti-
onsvolumens' von anderen Produkten im Portfolio verscho-
ben hat, da die Kunden es vorzogen, die US-Lotterien zu 
spielen, die typischerweise höhere Jackpots versprechen. 

Die Einführung von Zweitlotterien der beiden US-Lotterien 
'Powerball' und 'Mega Millions' im Oktober und November 
2017 führte zu einem Anstieg der 'Durchschnittlichen Anzahl 
aktiver Kunden pro Monat (MAU)' um rund 4,1 Tausend von 
rund 375,7 Tausend im Geschäftsjahr 2016 auf rund 379,8 
Tausend für das Geschäftsjahr 2017. Dies trug weiter zum 
Anstieg der 'Umsatzerlöse' bei und entsprach dem Anstieg 
der 'Anzahl registrierter Kunden' von rund 3.265 Tausend 
zum 30. September 2016 auf rund 3.510 Tausend zum 31. 
Dezember 2017. Das 'Durchschnittliche Transaktionsvolu-
men pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' blieb mit rund 
EUR 58,03 im Geschäftsjahr 2016 und rund EUR 57,58 im 
Geschäftsjahr 2017 weitgehend konstant. 

Im Gegenzug stiegen die 'Spielscheingebühren' und "Provisi-
onen und sonstige Erträge" von TEUR 22.452 im Geschäfts-
jahr 2016 auf TEUR 25.114 im Geschäftsjahr 2017, was im 
Wesentlichen auf die höheren Gebühren und Provisionen 
zurückzuführen ist, die auf 'EuroMillions', 'EuroJackpot' und 
Sofortgewinnspiele erhoben wurden. 

Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 2015 

Die 'Umsatzerlöse' im Geschäftsjahr 2016 stiegen um 27% 
von TEUR 88.962 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 112.935. 
Ein wesentlicher Einflussfaktor für den Anstieg der 'Um-
satzerlöse' war der Rückgang der Kundengewinne von TEUR 
163.655 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 153.282 im Ge-
schäftsjahr 2016. Dieser Rückgang ist im Wesentlichen auf 
einen Rückgang der 'bedeutenden' Kundengewinne zurück-
zuführen. Ein weiterer wesentlicher Grund für den Anstieg 
der 'Umsatzerlöse' war der Anstieg der Spieleinsätze um 6% 
von TEUR 230.963 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 
243.765 im Geschäftsjahr 2016. Der Anstieg der Spieleinsät-
ze wurde durch die Einführung von acht neuen Sofortge-
winnspielen und einen Anstieg des 'Durchschnittlichen 
Transaktionsvolumens pro aktivem Kunden und Monat 
(ABPU)' von rund EUR 54,63 im Geschäftsjahr 2015 auf rund 
EUR 58,03 im Geschäftsjahr 2016 getrieben. Darüber hinaus 
stieg die Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat 
(MAU)' auf rund 375,7 Tausend im Geschäftsjahr 2016 von 
rund 372,2 Tausend im Geschäftsjahr 2015. Die 'Anzahl 
registrierter Kunden' stieg um rund 147 Tausend von rund 
3.118 Tausend zum 31. Dezember 2015 auf rund 3.265 
Tausend zum 31. Dezember 2016. 
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B.8 Ausgewählte wesentliche 

Pro-forma-Finanz- 
informationen. 

Die auf den folgenden Seiten dargestellten ungeprüften Pro-
forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnungen und die 
ungeprüfte Pro-forma-Konzernbilanz (zusammen "ungeprüf-
te Pro-forma-Konzernfinanzinformationen") eines aus 
ZEAL und Lotto24 bestehenden kombinierten Unternehmens 
(das "Kombinierte Unternehmen") wurden gemäß Anhang I 
Ziffer 20.2 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommissi-
on vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 
2003/71/EG des Europäischen Parlaments und des Rates (in 
der gültigen Fassung) und auf der Grundlage der dazugehö-
rigen Erläuterungen erstellt. Die ungeprüften Pro-forma-
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnungen für das Geschäfts-
jahr zum 31. Dezember 2017 und für den zum 30. September 
2018 endenden Neunmonatszeitraum wurden erstellt, um die 
Auswirkungen auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 
der Gesellschaft so darzustellen, als ob der Vollzug des 
Angebots ("Vollzug", und der erfolgreiche Zusammenschluss 
von ZEAL und Lotto24 nach Vollzug, der "Zusammen-
schluss") am 1. Januar 2017 stattgefunden hätte. Die unge-
prüfte Pro-forma-Konzernbilanz wurde erstellt, um die Aus-
wirkungen auf die Konzernbilanz der Gesellschaft zum 30. 
September 2018 so darzustellen, als ob der Vollzug am 30. 
September 2018 stattgefunden hätte. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen 
wurden basierend auf den Rechnungslegungsgrundsätzen 
erstellt, die von der Gesellschaft bei der Erstellung des 
geprüften Konzernabschlusses für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 und des ungeprüften Konzernzwischen-
abschlusses für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum angewandt wurden. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen 
wurden nur zu Veranschaulichungszwecken erstellt und 
stellen aufgrund ihrer Wesensart eine hypothetische Situation 
dar. Sie spiegeln daher nicht die tatsächliche Finanzlage 
oder das tatsächliche Ergebnis des Kombinierten Unterneh-
mens wider. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen 
wurden nicht in Übereinstimmung mit Regulation S-X nach 
dem US Securities Act von 1933 erstellt und sind auch nicht 
so zu verstehen. 

Anleger sollten den gesamten Prospekt lesen und sich nicht 
nur auf die in diesem Abschnitt enthaltenen ungeprüften Pro-
forma-Konzernfinanzinformationen verlassen. Zusätzlich zu 
den oben genannten Punkten spiegeln die ungeprüften Pro-
forma-Konzernfinanzinformationen nicht den Effekt der 
erwarteten Synergien und Effizienzsteigerungen im Zusam-
menhang mit dem Vollzug wider. 
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Ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2017 bis 31. Dezember 2017 

 Gesellschaft (1),(4)  
Zielgesell-
schaft (2),(4)  

Pro-forma-
Anpassungen (3),(4) 

 

Pro-forma-
Konzern-Gewinn- 
und Verlustrech-

nung (4) 
 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Umsatzerlöse 134.295   25.216   -  159.511  
Sonstige betriebliche Erträge 6.951   38   -  6.989  
Summe betriebliche Erträge (TOP) 141.246   25.254   -  166.500  
Personalaufwand (28.630)  (8.873)  -  (37.503) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (85.758)  (14.334)  (5.682)   (105.774) 

Marketingkosten (19.131)  (7.890)  -   (27.021) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs (43.365)  (2.519)  -   (45.884) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbe-
triebs (23.262)  (3.925)  (5.682)  (32.869) 

Umrechnungsdifferenzen (422)  -   -   (422) 
Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanlagen (1.255)  (1.035)  -   (2.290) 
Betriebsergebnis (EBIT) 25.181   1.012   (5.682)   20.511  
Finanzerträge 385   10   -   395  
Finanzaufwendungen (335)  (303)  -   (638) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis 50   (293)  -   (243) 
Ergebnis vor Steuern 25.231   719   (5.682)   20.268  
Ertragsteueraufwand (8.053)  1.813   -   (6.240) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis 17.178   2.532   (5.682)   14.028  
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem Konzernabschluss der Gesellschaft für das am 31. Dezember 2017 
endende Geschäftsjahr entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden dem nach IFRS erstellten Jahresabschluss der Zielgesellschaft für 
das am 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr und den ungeprüften für die Zwecke der Pro-forma-Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung angepassten historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft entnommen. Die Darstellung 
wurde angepasst. 

 (3) Transaktionskosten für den Zusammenschluss in Höhe von TEUR 5.682 werden erfolgswirksam als sonstige betriebliche 
Aufwendungen erfasst. Diese Aufwendungen sind einmaliger Natur und werden voraussichtlich keinen nachhaltigen Ein-
fluss auf das Konzernergebnis haben. Auf die Aktienausgabe entfallen Transaktionskosten in Höhe von TEUR 618, die im 
Eigenkapital verrechnet werden. Darüber hinaus geht die Gesellschaft für die Zwecke der ungeprüften Pro-forma-
Konzerninformationen und auf der Grundlage einer vorläufigen Analyse davon aus, dass kein Teil der Transaktionskosten 
steuerlich absetzbar sein wird. 

 (4) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der Zielge-
sellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums darzu-
stellen. 
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Ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2018 bis 30. September 2018 

 
Gesellschaft (1),(4)  

Zielgesell-
schaft (2),(4)  

Pro-forma-
Anpassungen (3),(4) 

 

Pro-forma-
Konzern-Gewinn- 
und Verlustrech-

nung (4) 
 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Umsatzerlöse 111.202   28.105   - 139.307  
Sonstige betriebliche Erträge 2.927   222   - 3.149  
Summe betriebliche Erträge (TOP) 114.129   28.327   - 142.456  
Personalaufwand (22.374)  (6.341)  - (28.715) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (62.382)  (18.505)  670  (80.217) 

Marketingkosten (13.896)  (11.968)  -  (25.864) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs (32.122)  (2.260)  -  (34.382) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbe-
triebs (16.364)  (4.277)  670  (19.971) 

Umrechnungsdifferenzen 604   -   -  604  
Wertminderungsaufwand für finanzielle 
Vermögenswerte -   -   -  -  
Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanlagen (880)  (880)  -  (1.760) 
Betriebsergebnis (EBIT) 29.097   2.601   670  32.368  
Finanzerträge 218   -   -  218  
Finanzaufwendungen (146)  (105)  -  (251) 
Gewinn/(Verlust) aus kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten (321)  (435)  -   (756) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis (249)  (540)  -   (789) 
Ergebnis vor Steuern 28.848   2.061   670  31.579  
Ertragsteueraufwand (8.746)  5.768   -   (2.978) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis 20.102  7.829   670  28.601  
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden den ungeprüften und veröffentlichten verkürzten Zwischenfinanzin-
formationen der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und den ungeprüften 
für die Zwecke der Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung angepassten historischen Finanzinformationen der 
Zielgesellschaft entnommen. Die Darstellung wurde angepasst. 

 (3) Es sind Transaktionskosten für den Zusammenschluss in Höhe von TEUR 670 herauszurechnen, die bereits in der 
ungeprüften Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für das zum 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr 
erfolgswirksam als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst werden, da die Auswirkungen des Vollzugs so dargestellt 
werden, als hätte dieser am 1. Januar 2017 stattgefunden und als wären alle Kosten im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2017 berücksichtigt worden. 

 (4) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der Zielge-
sellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums darzu-
stellen. 
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Ungeprüfte Pro-forma-Konzernbilanz zum 30. September 2018 

 
Gesellschaft (1),(5)  Zielgesellschaft (2),(5)  

Pro-forma-Anpas-
sungen(3),(4),(5),(6),(7) 

 

Pro-forma Kon-
zernbilanz (5) 

 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Langfristige Vermögenswerte       
Sachanlagen 2.632   1.353   -  3.985  
Immaterielle Vermögenswerte 346   482   -  828  
Latente Steueransprüche 38   13.007   -  13.045  
Firmenwert -   18.850   292.521   311.371  
Sonstige Beteiligungen 3.156   -   -   3.156  
Sonstige Vermögenswerte und 
aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten 471   -   -   471  
Summe langfristige Vermögens-
werte 6.643   33.692   292.521   332.856  
        
Kurzfristige Vermögenswerte        
Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige Forderun-
gen 2.112   608   -   2.720  
Ertragsteuerforderungen -   -   -   -  
Sonstige kurzfristige Vermögens-
werte und aktive Rechnungsab-
grenzungsposten 10.505   7.595   -   18.100  
Finanzielle Vermögenswerte 20.760   -   -   20.760  
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel 120.556   8.601   (5.630)  123.527  
Summe kurzfristige Vermögens-
werte 153.933   16.804   (5.630)  165.107  
        
Summe Vermögenswerte 160.576   50.496   286.891   497.963  
        
Langfristige Verbindlichkeiten        
Sonstige Verbindlichkeiten 2.298   1.706   -   4.004  
Summe langfristige Verbindlich-
keiten 2.298   1.706   -   4.004  
        
Kurzfristige Verbindlichkeiten        
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen 2.427   1.403   -   3.830  
Sonstige Verbindlichkeiten 23.485   13.171   -   36.656  
Finanzielle Verbindlichkeiten 97   -   -   97  
Passive Rechnungsabgrenzungs-
posten 2.472   -   -   2.472  
Ertragsteuerverbindlichkeiten 4.382   -  -   4.382  
Rückstellungen 564   1.760   -   2.324  
Summe kurzfristige Verbindlich-
keiten 33.427   16.334   -   49.761  
        
Eigenkapital        
Gezeichnetes Kapital 8.385  24.155  (9.096)  23.444 
Kapitalrücklage 21.578  2.415  306.885  330.878 
Eigene Anteile (1.903)  -   -   (1.903) 
Rücklage für Währungsdifferenzen 219  -   -   219 
Gewinnrücklage 96.572  5.886  (10.898)  91.560 
Summe Eigenkapital  124.851   32.456   286.891   444.198  
        
Summe Eigenkapital und 
Verbindlichkeiten 160.576  50.496  286.891  497.963 
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden den ungeprüften und veröffentlichten verkürzten Zwischenfinanzin-
formationen der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum den ungeprüften für die 
Zwecke der Pro-forma-Konzernbilanz angepassten historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft entnommen. Die 
Darstellung wurde angepasst. 
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 (3) Dem Zusammenschluss sind Transaktionskosten in Höhe von TEUR 5.682 zuzurechnen, die erfolgswirksam als sonstige 

betriebliche Aufwendungen erfasst werden. In dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft 
zum 30. September 2018 sind bereits Transaktionskosten für den Zusammenschluss von TEUR 670 erfolgswirksam er-
fasst. Folglich ist die Gewinnrücklage um TEUR 5.012 zu reduzieren. Die gesamten noch ausstehenden Transaktionskos-
ten in Höhe von TEUR 5.630 (TEUR 6.300 abzüglich bereits bis zum 30. September 2018 angefallener Transaktionskos-
ten von TEUR 670) vermindern die Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel. Auf die Aktienausgabe entfallen 
Transaktionskosten in Höhe von TEUR 618, die in der Kapitalrücklage verrechnet werden. Darüber hinaus geht die Ge-
sellschaft für die Zwecke der ungeprüften Pro-forma-Konzerninformationen und auf der Grundlage einer vorläufigen Ana-
lyse davon aus, dass kein Teil der Transaktionskosten steuerlich absetzbar sein wird. 

 (4) Die ungeprüfte Pro-forma Konzernbilanz wurde unter der Annahme erstellt, dass die Transaktion gemäß IFRS 3 als 
Unternehmenszusammenschluss behandelt wird. Sie spiegelt jedoch keine Marktwertanpassungen der erworbenen Net-
tovermögenswerte und -verbindlichkeiten wider, da die Marktwertbewertung dieser Posten erst zum Zeitpunkt des Voll-
zugs erfolgt. Die Anpassungen des beizulegenden Zeitwerts können, wenn sie abgeschlossen sind, wesentlich sein. Für 
die Zwecke der ungeprüften Pro-forma Konzernbilanz wurde der geschätzte Überschuss der Kaufpreise über den Buch-
wert des Nettovermögens als Einzelwert im Firmenwert ausgewiesen. Der Firmenwertsaldo wurde als übertragene Gegen-
leistung in Höhe von TEUR 324.977 berechnet, abzüglich des erworbenen Nettovermögens der Zielgesellschaft von 
TEUR 13.606. Der in der historischen Bilanz der Zielgesellschaft in Höhe von TEUR 18.850 enthaltene Firmenwert wurde 
vom erworbenen Nettovermögen der Zielgesellschaft abgezogen. 

 (5) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der Zielge-
sellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums darzu-
stellen. 

 (6) Pro-forma-Anpassungen wurden vorgenommen, um die TEUR 15.059 der zum Erwerb der Zielgesellschaft ausgegebenen 
Aktien und TEUR 309.917 der Kapitalrücklage als Differenz zwischen der übertragenen Gegenleistung von TEUR 324.977 
und dem Nennwert der ausgegebenen Aktien zu erfassen. 

 (7) Das gezeichnete Kapital von TEUR 24.155, die Kapitalrücklage von TEUR 2.415 und die Gewinnrücklage der Zielgesell-
schaft von TEUR 5.886 wurden bei der Konsolidierung eliminiert. 

B.9 Gewinnprognosen 
oder -schätzungen. 

Für das Geschäftsjahr 2018 erwartet die Gesellschaft, dass 
das Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL zwischen EUR 37 
Millionen und EUR 39 Millionen (die "Gewinnschätzung") 
und die Summe betriebliche Erträge (TOP) zwischen EUR 
158 Millionen und EUR 160 Millionen liegen wird. Dies ist 
keine Beschreibung von Tatsachen und sollte von potenziel-
len Anlegern nicht als solche verstanden werden. 

Die Gewinnschätzung wurde auf der Grundlage des unge-
prüften verkürzten Konzernzwischenabschlusses der Gesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmo-
natszeitraum und der ungeprüften Unterlagen des Rech-
nungswesens von ZEAL für das am 31. Dezember 2018 
endende Geschäftsjahr erstellt. 

Die Gewinnschätzung basiert auf Informationen, die derzeit 
verfügbar sind. Es wird jedoch erwartet, dass die Fertigstel-
lung des Konzernabschlusses der Gesellschaft für das am 
31. Dezember 2018 endende Geschäftsjahr, einschließlich 
der Prüfung, erst mit der erwarteten Veröffentlichung des 
Konzernabschlusses 2018 am 22. März 2019 abgeschlossen 
sein wird, so dass weitere Ereignisse eintreten oder Informa-
tionen verfügbar werden können, die sich auf die geprüften 
Ergebnisse für 2018 auswirken würden. Deswegen wurde die 
Gewinnschätzung auf der Grundlage von Annahmen über 
vergangene Ereignisse und Handlungen erstellt und ist 
naturgemäß mit erheblichen Unsicherheiten behaftet, und ist 
es möglich, dass das tatsächliche Betriebsergebnis (EBIT) 
von ZEAL wesentlich vom geschätzten Betriebsergebnis 
(EBIT) abweicht. 

B.10 Beschränkungen im 
Bestätigungsvermerk zu 
den historischen Finanz-
informationen. 

Entfällt. Die Bestätigungsvermerke zu den im Prospekt 
enthaltenen geprüften historischen Abschlüssen wurden 
ohne Einschränkung erteilt. 
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B.11 Unzureichendes Ge-

schäftskapital des Emit-
tenten zur Erfüllung be-
stehender Anforderungen. 

Entfällt. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass ZEAL in der 
Lage ist, sämtliche Zahlungsverpflichtungen zu erfüllen, die 
mindestens in den nächsten zwölf Monaten ab dem Datum 
der Veröffentlichung der Angebotsunterlage fällig werden. 

C – Wertpapiere 

C.1 Art und Gattung der 
angebotenen und zum 
Handel zuzulassenden 
Wertpapiere. 

Bis zu 16.428.173 neue Namensaktien (Registered Shares) 
der Gesellschaft im Nennwert von je EUR 1,00 (die "Ange-
botsaktien"). 

Wertpapierkennung. Internationale Wertpapierkennnummer 
(ISIN) .........................................................  

 
GB00BHD66J44 

Wertpapierkenn-Nummer (WKN)  .............   TPP024 

Ticker-Symbol ...........................................    TIM 

C.2 Währung Euro. 

C.3 Zahl der ausgegebenen 
und voll eingezahlten 
Aktien. 

Das Grundkapital der Gesellschaft besteht aus 8.385.088 
ausgegebenen und voll eingezahlten Stammaktien. 

Nennwert pro Aktie Jede Aktie der Gesellschaft hat einen Nennwert von EUR 
1,00. 

C.4 Mit den Wertpapieren 
verbundene Rechte. 

 

Jede der ZEAL-Aktien gewährt in den Hauptversammlungen 
der Gesellschaft eine Stimme (sofern keine Abstimmung 
nach Köpfen erfolgt). Es bestehen keine Stimmrechtsbe-
schränkungen, mit Ausnahme von Beschränkungen, die vom 
Vorstand (Executive Board) der Gesellschaft ("Vorstand") 
festgelegt werden können, wenn ein ZEAL-Aktionär schriftlich 
aufgefordert wurde, Informationen über das Eigentum oder 
die Berechtigungen an ZEAL-Aktien offenzulegen und dies 
nicht innerhalb der vorgegebenen Frist geschieht. Hinsicht-
lich derjenigen ZEAL-Aktien, auf die sich der Verstoß bezog, 
ist der ZEAL-Aktionär nicht berechtigt, selbst oder durch 
einen Bevollmächtigten an einer Hauptversammlung teilzu-
nehmen oder bei dieser abzustimmen. 

Die Angebotsaktien haben die gleichen Rechte wie die 
bestehenden ZEAL-Aktien. Sie sind nach ihrer Ausgabe voll 
dividendenberechtigt. Die Inhaber von Angebotsaktien sind 
berechtigt, Dividenden zu erhalten, die die Aktionäre der 
Gesellschaft oder der Vorstand von Zeit zu Zeit mit Bezug 
auf einen Stichtag nach dem Tag der Ausgabe der Ange-
botsaktien aus den dafür gesetzlich verfügbaren Mitteln 
erklären oder zahlen zu können. Im Fall der Liquidation der 
Gesellschaft werden die nach Befriedigung der Gläubiger 
verbleibenden Vermögenswerte an die Inhaber von ZEAL-
Aktien im Verhältnis ihres jeweiligen Anteils am Kapital der 
Gesellschaft verteilt. 
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C.5 Beschränkungen für die 

freie Übertragbarkeit der 
Wertpapiere. 

Nicht anwendbar. Die Angebotsaktien sind frei übertragbar. 
Zum Zeitpunkt des Vollzugs und vorbehaltlich des maßgebli-
chen Rechts und der Bestimmungen Statuten der Gesell-
schaft wird der Handel mit Angebotsaktien keinen Veräuße-
rungsbeschränkungen unterliegen und es werden keine 
Beschränkungen hinsichtlich der Übertragbarkeit der Ange-
botsaktien bestehen. 

C.6 Antrag auf Zulassung zum 
Handel an einem geregel-
ten Markt und Nennung 
aller geregelten Märkte, 
an denen die Wertpapiere 
gehandelt werden sollen. 

Vor der Lieferung der Angebotsgegenleistung (wie in "E.3" 
definiert) an die Lotto24-Aktionäre gemäß dem Angebot wird 
die Gesellschaft die Zulassung sämtlicher Angebotsaktien 
zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse beantragen. 

C.7 Dividendenpolitik Die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividenden auszuschütten, 
hängt von einer Reihe von Faktoren ab, und es gibt keine 
Garantie, dass die Gesellschaft Dividenden ausschütten wird 
oder, wenn eine Dividende ausgeschüttet wird, wie hoch der 
Betrag dieser Dividende sein wird. Der Vorstand der Gesell-
schaft hat mit Zustimmung des Aufsichtsrats (Supervisory 
Board) der Gesellschaft ("Aufsichtsrat") eine Dividendenpo-
litik vorgeschlagen, nach der die Gesellschaft zum Jahresen-
de eine jährliche Dividende von voraussichtlich insgesamt 
mindestens EUR 1,00 je Aktie ausschütten wird. Eine Be-
kanntmachung über die Höhe der Dividende und den Stich-
tag für die Dividendenberechtigung erfolgt im Voraus. Diese 
Politik unterliegt einer regelmäßigen Überprüfung und kann in 
Abhängigkeit von der zukünftigen Ertrags- und Finanzlage 
von ZEAL angepasst werden. 

D – Risiken 

  Eine Anlage in Aktien der Gesellschaft geht mit verschiede-
nen Risiken einher. Anlageinteressenten sollten vor ihrer 
Anlageentscheidung die folgenden zentralen Risiken zu-
sammen mit allen anderen im Prospekt enthaltenen Informa-
tionen sorgfältig abwägen. Der Eintritt eines oder mehrerer 
der folgenden Risiken könnte die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder 
die Cashflows von ZEAL und/oder den Aktienkurs der Ge-
sellschaft erheblich nachteilig beeinflussen und Anleger 
könnten ihre Investition ganz oder teilweise verlieren. Die 
Risikofaktoren basieren auf Annahmen, die sich als falsch 
erweisen könnten. Darüber hinaus sind die nachfolgend 
dargestellten Risiken möglicherweise nicht vollständig und 
umfassen nicht notwendigerweise alle Risiken, die mit einer 
Investition in ZEAL und die Angebotsaktien Aktien verbunden 
sind. Zusätzliche Risiken und Unsicherheiten, die ZEAL 
derzeit nicht bekannt sind oder die ZEAL derzeit für unwe-
sentlich hält, könnten sich in Zukunft ergeben oder wesent-
lich werden und könnten einzeln oder kumulativ einen we-
sentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder 
die Cashflows von ZEAL und/oder den Aktienkurs der Ge-
sellschaft haben. Die nachfolgend dargestellte Reihenfolge 
der Risikofaktoren trifft keine Aussage über die Eintrittswahr-
scheinlichkeit, den Grad oder die Bedeutung der einzelnen 
Risiken oder den Umfang eines möglichen Schadens für die 
Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, 
die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL und/oder den 
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Aktienkurs der Gesellschaft. 

D.1 Zentralen Risiken, die 
dem Emittenten und 
seiner Branche eigen 
sind. 

Risiken im Zusammenhang mit dem regulatorischen 
Umfeld, rechtlichen und steuerlichen Risiken 

 – Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in 
den Staaten, in denen ZEAL tätig ist, könnten sich nega-
tiv auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken. 

 – ZEAL ist im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätig-
keit auf Genehmigungen, Lizenzen und andere staatliche 
Erlaubnisse angewiesen. Die zuständigen Behörden 
könnten Erlaubnisse nach Ablauf ihrer Gültigkeitsdauer 
nicht erneuern, Erlaubnisse widerrufen oder erneuerte 
Erlaubnisse im Vergleich zu bestehenden Erlaubnissen 
nachteilig ändern oder ergänzen. ZEAL könnte neue Er-
laubnisse nicht erhalten, die sie für die Expansion in wei-
tere Lotteriemärkte benötigt. 

 – Nach der Änderung des Geschäftsmodells von ZEAL im 
Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in ein Modell auf 
Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse in Deutschland 
ist ZEAL den gleichen Risiken ausgesetzt, denen Lotto24 
in Bezug auf Vermittlungserlaubnisse, Werbeerlaubnisse 
und Vermittlungsprovisionen ausgesetzt ist. 

 – ZEAL ist Risiken aus gegenwärtigen und möglichen 
zukünftigen Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt. Insbesonde-
re Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited könn-
ten gezwungen sein, ihre Geschäftsaktivitäten in be-
stimmten oder allen Bundesländern Deutschlands einzu-
stellen. Jede von ihnen könnte von deutschen Gerichten 
verurteilt werden, Entschädigungen an Landeslotteriege-
sellschaften aufgrund rechtswidriger Geschäftstätigkeiten 
zu zahlen. 

 – Die Geschäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 
'Lotteriewetten' in Deutschland durch das Angebot von 
Zweitlotterien könnte als Straftat angesehen werden. 

 – Die Nichteinhaltung bestehender Vorschriften oder 
erhöhter oder geänderter Anforderungen an die Ge-
schäftstätigkeit von ZEAL, einschließlich der Einführung 
neuer oder der Erweiterung bestehender Genehmi-
gungspflichten, wie beispielsweise im Zusammenhang 
mit Vorschriften betreffend die Altersverifikation, könnte 
zu Geschäftseinschränkungen, höheren Kosten oder hö-
heren Eintrittsbarrieren in bestimmte Märkte führen. 

 – Unsicherheiten und Änderungen im Zusammenhang mit 
Steuervorschriften betreffend die Angebote von ZEAL im 
Internet können erhebliche Auswirkungen auf das Ge-
schäft von ZEAL haben. ZEAL könnte aufgrund von Be-
triebsprüfungen, Gerichtsverfahren im Zusammenhang 
mit Steuerveranlagungen, Änderungen des effektiven 
Steuersatzes oder dem Verlust von Verlustvorträgen und 
anderen steuerlichen Vorteilen zur Zahlung zusätzlicher 
Steuern, einschließlich Lotteriesteuern, verpflichtet sein. 

 – Die Geschäftstätigkeiten von ZEAL im Geschäftssegment 
'Lotteriewetten' in Deutschland, dem Vereinigten König-
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reich oder in anderen Rechtsordnungen könnten es er-
fordern, dass die Unternehmen der myLotto24-Gruppe 
einer Erlaubnis bedürfen oder sonst der Finanzmarktre-
gulierung unterworfen sind, was zu Einschränkungen o-
der gar Verboten in Bezug auf die von der myLotto24-
Gruppe ausgeführten Geschäftstätigkeiten führen könnte. 

Marktbezogene Risiken 

 – ZEAL ist abhängig vom Produktportfolio der Veranstalter 
der Primärlotterien und der Stabilität der Lotteriemärkte in 
verschiedenen Staaten. ZEAL könnte von Nachfrage-
rückgängen bei den Primärlotterien und allgemeinen 
Rückgängen und Konjunkturabschwüngen in diesen 
Märkten negativ betroffen werden. 

 – Ein schwaches Jackpot-Umfeld, d.h. das Fehlen außer-
gewöhnlich profitabler Lotterien in Form von hohen Jack-
pots oder die Reduzierung der maximalen Jackpotbeträ-
ge, könnte zu einer Verringerung der Glücksspielaktivität 
und damit des Verkaufs von Lotteriewetten und Lotterie-
losen führen. 

 – Die Märkte, in denen ZEAL tätig ist, sind wettbewerbsin-
tensiv und der Wettbewerb auf dem Online-Lotteriemarkt 
könnte sich intensivieren. Bestehende Wettbewerber 
könnten beispielsweise ihre Geschäftstätigkeit auswei-
ten, ihre Preise für Lotterielose oder Wetten auf Lotterien 
senken und neue Wettbewerber könnten in die gleichen 
Märkte eintreten, in denen ZEAL tätig ist. Ein verschärfter 
Wettbewerb könnte dazu führen, dass ZEAL Marktanteile 
verliert oder gezwungen ist, seine Aufwendungen für den 
Erwerb und die Sicherung von Marktanteilen deutlich zu 
erhöhen. 

Geschäftsrisiken 

 – Die geschäftlichen Aktivitäten von ZEAL hängen wesent-
lich von komplexen IT-Systemen ab, deren Funktionalität 
durch interne und externe Ereignisse erheblich beein-
trächtigt werden kann. Tatsächliche oder angebliche Ver-
fahrensfehler oder Funktionsstörungen bei der Abwick-
lung von Glücksspielaufträgen und der Auszahlung von 
Gewinnen können zu Schadenersatzansprüchen von 
Kunden wegen entgangener Gewinne führen und die 
Reputation von ZEAL erheblich beschädigen. IT-
Systeme, die ZEAL Geschäftspartnern zur Verfügung 
stellt könnten ebenfalls tatsächliche oder angebliche Ver-
fahrensfehler oder Funktionsstörungen aufweisen, für die 
ZEAL verantwortlich ist oder gemacht wird. Die IT-
Systeme von ZEAL könnten für die Einführung mehrerer 
Produkte gleichzeitig oder die Skalierbarkeit des Ge-
schäfts nicht ausreichen. 

 – ZEAL ist bei der Vermarktung von Produkten und Dienst-
leistungen auf Kooperationsvereinbarungen angewiesen, 
deren Beendigungen die Reichweite der Vermarktung 
verringern könnte. Investitionen in internationale Märkte 
sowie Investitionen in andere Unternehmen könnten sich 
für ZEAL nicht auszahlen. Investitionen in Start-ups in 
der Frühphase könnten die Gewinnschwelle nicht errei-
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chen, und solche Start-ups könnten möglicherweise kei-
ne Anschlussfinanzierungen finden, und ZEAL könnte 
seine Beteiligungen nicht oder nur durch das Eingehen 
erheblicher Verluste liquidieren. 

 – ZEAL ist abhängig von der Fähigkeit, neue Kunden zu 
gewinnen, die Spielaktivität bestehender Kunden zu er-
höhen sowie den inaktiven ("ruhenden") Teil des Kun-
denstamms durch Marketingmaßnahmen zu reaktivieren, 
die möglicherweise nicht effektiv sind oder höhere Kos-
ten als erwartet verursachen. 

Risiken im Zusammenhang mit der Finanzlage 

 – ZEAL ist Buchmacherrisiken durch die myLotto24-
Gruppe als Veranstalter von Zweitlotterien ausgesetzt. 
Lotteriegewinne durch Kunden könnten die Eigenmittel 
der myLotto24-Gruppe und die Deckung durch Hedging-
Geschäfte übersteigen, was letztlich zur Insolvenz von 
Unternehmen der myLotto24-Gruppe führen könnte. 

 – Bestehende Hedging-Geschäfte in Form von Versiche-
rungen könnten vom Versicherer vor Ablauf der jeweili-
gen Laufzeit gekündigt werden und ZEAL oder die my-
Lotto24-Gruppe könnten neuen Versicherungsschutz gar 
nicht oder nur mit zeitlicher Verzögerung abschließen. 
ZEAL oder die myLotto24-Gruppe könnten nicht in der 
Lage sein, bestehende Versicherungsverträge nach Ab-
lauf der jeweiligen Laufzeit zu verlängern oder nur gegen 
Zahlung deutlich höherer Versicherungsprämien, oder sie 
könnten nur einen deutlich niedrigeren Versicherungs-
schutz erhalten. Der Abschluss zusätzlicher Hedging-
Geschäfte könnte ganz oder teilweise scheitern und 
möglicherweise nicht ausreichen, um Risiken im Zusam-
menhang mit dem Geschäft von ZEAL zu decken. Der 
Gewinn hoher Jackpots durch Kunden könnte dazu füh-
ren, dass die myLotto24-Gruppe aufgrund unzureichen-
der Deckung durch ihre Hedging-Instrumente keine wei-
teren Lotteriewetten annehmen kann. 

 – Versicherer, die Versicherungsdeckung für den Fall eines 
hohen Jackpotgewinns bieten, könnten nicht in der Lage, 
nicht willens oder nicht verpflichtet sein, die Versiche-
rungsleistung zu erbringen. 

Risiken im Zusammenhang mit dem Angebot 

 – Das Angebot könnte sich verlängern oder sogar schei-
tern. 

 – Der Zusammenschluss ist möglicherweise nicht erfolg-
reich oder verläuft nicht wie geplant oder kann höhere 
oder unerwartete Kosten verursachen, und das Unter-
nehmen kann verpflichtet sein, den Vollzug trotz einer 
wesentlichen nachteiligen Änderung durchzuführen. 

 – Die erwarteten Dyssynergien und einmaligen Kosten im 
Zusammenhang mit dem Zusammenschluss könnten hö-
her sein als erwartet und die erwarteten Synergien könn-
ten nicht oder nur teilweise realisiert werden. 
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D.3 Zentrale Risiken, die den 

Wertpapieren eigen sind. 
Risiken im Zusammenhang mit den Aktien der Gesell-
schaft 

 – Künftige Kapitalmaßnahmen könnten zu einer erhebli-
chen Verwässerung (d.h. einer Wertminderung der Antei-
le der Altaktionäre an der Gesellschaft) führen. 

 – Jeder zukünftige Verkauf von Aktien der Gesellschaft 
durch einen Großaktionär der Gesellschaft könnte den 
Marktpreis der Aktien drücken. Der Aktienkurs und das 
Handelsvolumen der Aktien der Gesellschaft können er-
heblich schwanken, was zu erheblichen Verlusten führen 
kann. 

 – Die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividenden zahlen zu 
können, hängt von einer Vielzahl von Faktoren ab. In der 
Vergangenheit gezahlte Dividenden sind nicht unbedingt 
ein Indikator für zukünftige Dividendenzahlungen, und die 
Dividendenpolitik des Unternehmens kann sich ändern. 

 – Die vorgeschlagene Finanztransaktionssteuer könnte zu 
einer erheblichen neuen Steuerbelastung auf dem Se-
kundärmarkt für solche Anleger führen, die ZEAL-Aktien 
kaufen und in einem Mitgliedstaat der Europäischen Uni-
on handeln, der eine solche Steuer erhebt. 

E – Angebot 

E.1 Gesamtnettoerlöse. Entfällt. Da es sich bei dem Angebot um ein Angebot zum 
Tausch von Aktien der Lotto24 AG in Aktien der Gesellschaft 
handelt, wird die Gesellschaft keinen Erlös aus dem Angebot 
erhalten. 

Schätzung der Gesamt-
kosten des Angebots 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass sich die Gesamtkos-
ten, die ZEAL im Zusammenhang mit dem Angebot entste-
hen (Rechtsberatungs- und Bankenhonorare sowie sonstige 
Beratungskosten und Gebühren), auf rund TEUR 6.300 
belaufen werden. 

 Geschätzte Kosten, die 
dem Anleger vom Emit-
tenten oder Anbieter in 
Rechnung gestellt wer-
den. 

 

Weder die Gesellschaft noch die Abwicklungsstelle (wie in 
"E.3" definiert) werden diese Kosten den Aktionären der 
Zielgesellschaft, die das Angebot annehmen, in Rechnung 
stellen. 

Die Annahme des Angebots ist für diejenigen Lotto24-
Aktionäre, die ihre Lotto24-Aktien auf deutschen Depots 
halten, frei von Kosten und Aufwendungen (bis auf Kosten für 
die Übermittlung der Annahmeerklärung an die jeweilige 
Depotbank). Zu diesem Zweck gewährt die Gesellschaft den 
Depotbanken eine marktübliche Depotbankenprovision, die 
diesen gesondert mitgeteilt wird. Etwaige zusätzliche Kosten 
und Aufwendungen, die von Depotbanken oder ausländi-
schen Wertpapierdienstleistungsunternehmen erhoben 
werden, sowie etwaige außerhalb der Bundesrepublik 
Deutschland anfallende Aufwendungen sind jedoch von den 
jeweiligen Lotto24-Aktionären selbst zu tragen. 

E.2a Gründe für das Angebot. Durch das Angebot beabsichtigt die Gesellschaft, eine digita-
le Lotteriegruppe mit derzeit zusammen mehr als 5 Millionen 
Kunden weltweit, einem kombinierten Transaktionsvolumen 
von aktuell rund EUR 500 Millionen (jeweils basierend auf 
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den jeweiligen Abschlüssen der Gesellschaft und der Zielge-
sellschaft für das Geschäftsjahr 2017) und einer breiten 
internationalen Präsenz zu schaffen. Das Kombinierte Unter-
nehmen aus ZEAL und Lotto24 soll auf der Marktposition der 
Lotto24 AG als größter gewerblicher Spielvermittler für Lotte-
rieprodukte in Deutschland aufbauen. Dabei beabsichtigt die 
Gesellschaft, das unter dem Namen Tipp24 betriebene 
deutsche Zweitlotterie-Geschäft einzustellen und dieses 
ebenfalls in ein gewerbliches Vermittlungsgeschäft umzu-
wandeln. Die Gesellschaft beabsichtigt hierzu, durch Aus-
übung entsprechender Kaufoptionen für die bislang nicht von 
ihr gehaltenen Mehrheitsbeteiligungen die gesellschaftsrecht-
liche Kontrolle über ihre vollkonsolidierten Minderheitsbeteili-
gungen myLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited 
zurückerlangen. Weiterhin beabsichtigt die Gesellschaft, 
ihren eigenen Unternehmenssitz nach Deutschland zu verla-
gern. 

Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass das veränderte Ge-
schäftsmodell in Deutschland mittelfristig zu erheblichen 
finanziellen Vorteilen führt, vor allem durch die Reduzierung 
operativer, steuerlicher und regulatorischer Risiken sowie 
durch ein verbessertes Wachstumspotenzial. Im Rahmen des 
Geschäftsmodellwechsels wird die Gesellschaft die Vermitt-
lung bestimmter Produkte einstellen und sich auf weniger 
volatile Vermittlungserträge im deutschen Markt konzentrie-
ren, was zu jährlichen Umsatzdyssynergien (Umsatzverlus-
ten) von ca. EUR 107 Millionen führt. Die Gesellschaft geht 
davon aus, dass diese im Laufe der Zeit durch beschleunig-
tes Wachstum des Kombinierten Unternehmens kompensiert 
werden. Der Zusammenschluss mit der Lotto24 AG soll 
außerdem zu jährlichen Kostensynergien von rund EUR 57 
Millionen durch eine Steigerung der Plattformeffizienz und 
deutlich geringere sonstige Betriebskosten, insbesondere 
durch den Wegfall bisheriger Kosten für die Absicherung von 
Gewinnauszahlungsrisiken, führen. Die Gesellschaft geht 
davon aus, dass die Realisierung der Kostensynergien 
schrittweise erfolgen wird, wobei rund 80% der gesamten 
Kostensynergien bis zum Ende des ersten Jahres nach 
Vollzug des Angebots erreicht werden und dieser Anteil bis 
zum Ende des zweiten Jahres nach Vollzug des Angebots 
auf 100% steigen wird. 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass der Zusammen-
schluss die solide Finanzierungsstruktur von ZEAL, ihre 
hochwertige und loyale Kundenbasis sowie ihre technologi-
sche Leistungsfähigkeit mit dem ausgewiesenen Know-how 
der Lotto24 AG im deutschen Markt für Lotterievermittlung 
verbinden wird. Nach dem Zusammenschluss werden beide 
Unternehmen im Rahmen ihrer Kooperation damit nach 
Ansicht der Gesellschaft bestens positioniert sein, um in der 
Online-Vermittlung im deutschen Lotteriemarkt beschleunigt 
zu wachsen. 

 Zweckbestimmung der 
Erlöse, geschätzte Netto-
erlöse. 

Alle Angebotsaktien werden an die Aktionäre der Zielgesell-
schaft geliefert, die das Angebot für ihre Aktien an der Lot-
to24 AG wirksam angenommen haben. ZEAL wird daher 
keinen Erlös aus dem Angebot erhalten. 
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E.3 Regelungen und Bedin-

gungen des Angebots. 
Die Gesellschaft bietet eine neue Angebotsaktie für je 1,604 
Aktien der Zielgesellschaft an (die "Angebotsgegenleis-
tung"). 

Der Prospekt bezieht sich auf bis zu 16.428.173 Angebotsak-
tien, die den Aktionären der Zielgesellschaft als Angebotsge-
genleistung angeboten werden sollen. Der Vorstand ist durch 
Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. 
Januar 2019 ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
eine Anzahl neuer Aktien zuzuteilen und auszugeben, die zur 
Erfüllung der Verpflichtung der Gesellschaft aus dem Ange-
bot erforderlich ist. 

 Das Angebot steht unter einer Reihe von Bedingungen. Die 
Bedingungen des Angebots müssen bei oder vor Ablauf der 
Annahmefrist (siehe unten Zeitplan) eingetreten sein oder auf 
sie muss, sofern zulässig, spätestens einen Werktag vor Ablauf 
der Annahmefrist wirksam verzichtet worden sein. Falls die 
Bedingungen nicht eingetreten sind oder, sofern zulässig, nicht 
wirksam auf sie verzichtet wurde, wird das Angebot nicht abge-
schlossen und die angedienten Lotto24-Aktien werden unver-
züglich in ihre ursprüngliche ISIN zurückgebucht. 

Jeder Lotto24-Aktionär weist durch die Annahme des Ange-
bots, sofern von der Annahme nicht wirksam zurückgetreten 
wird, die M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA in ihrer 
Eigenschaft als Abwicklungsstelle in Bezug auf das Angebot 
(die "Abwicklungsstelle") an und ermächtigt sie, die einge-
reichten Lotto24-Aktien im Anschluss an den Eingang der 
Angebotsgegenleistung für die jeweiligen eingereichten 
Lotto24-Aktien bei der Abwicklungsstelle an ZEAL Network 
zu übertragen. 

Mit der Annahme des Angebots übereignen die Lotto24-
Aktionäre ihre eingereichten Lotto24-Aktien, einschließlich 
der Nebenrechte, zum Vollzug des Angebots direkt an ZEAL 
Network. 

Es werden keine Bruchteile von Angebotsaktien gegen 
Lotto24-Aktien getauscht, die von einem Lotto24-Aktionär in 
das Angebot eingereicht werden. Jeder Inhaber von einge-
reichten Lotto24-Aktien, der ansonsten zu dem Erhalt einer 
Aktienspitze einer Angebotsaktie berechtigt wäre, erhält 
stattdessen einen Barbetrag (ohne Zinsen). Die Höhe des 
Barbetrags bestimmt sich nach dem entsprechenden Anteil 
des Inhabers am Nettoverkaufserlös der Angebotsaktien, die 
andernfalls übertragen würden (die "Überschüssigen An-
gebotsaktien"). Der Verkauf der Überschüssigen Angebots-
aktien erfolgt durch die Depotbanken und, soweit die Ge-
samtspitze der jeweiligen Depotbank betroffen ist, durch die 
Abwicklungsstelle für Rechnung der Inhaber Überschüssiger 
Angebotsaktien. Der Erhalt des Nettoerlöses aus dem Verkauf 
der Überschüssigen Angebotsaktien ist für die Inhaber der 
eingereichten Lotto24-Aktien frei von Provisionen und sonstigen 
Kosten. Die Verkäufe werden voraussichtlich innerhalb von 
zehn Tagen, die kein Samstag, Sonntag oder anderer Tag ist, 
an dem Banken in Frankfurt am Main in der Regel vor Ablauf 
der Angebotsfrist geschlossen sind ("Bankarbeitstag") oder 
einer kürzeren Frist, sofern nach anwendbarem Recht vorge-
schrieben, nach Vollzug des Angebots durchgeführt. 
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 Zeitplan 

Die Annahmefrist beginnt am 31. Januar 2019 und endet, 
vorbehaltlich einer etwaigen Verlängerung, am 10. April 
2019, 24:00 Uhr (MEZ). 

Die Gesellschaft kann das Angebot gemäß § 21 Abs. 1 
WpÜG bis zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist, 
d.h. im Fall des Ablaufs der Annahmefrist am 10. April 2019, 
24:00 Uhr (MEZ) bis zum 9. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ), 
ändern. 

Lotto24-Aktionäre, die das Angebot während der Annahme-
frist nicht angenommen haben, können dies noch innerhalb 
von zwei Wochen nach Veröffentlichung des Ergebnisses 
des Angebots durch die Gesellschaft nach § 23 Abs. 1 S. 1 
Nr. 2 WpÜG annehmen ("Weitere Annahmefrist"), sofern 
nicht das Angebot beendet wurde, weil nicht alle Vollzugsbe-
dingungen eingetreten sind oder nicht bis zu einem Werktag 
vor Ablauf der Annahmefrist auf den Eintritt vorab wirksam 
verzichtet wurde. 

Wird eine Änderung des Angebots innerhalb der letzten zwei 
Wochen vor Ablauf der Annahmefrist veröffentlicht, verlän-
gert sich die Annahmefrist gemäß § 21 Abs. 5 WpÜG um 
zwei Wochen und endet am 24. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). 
Dies gilt auch, falls das geänderte Angebot gegen Rechts-
vorschriften verstößt. 

Wird während der Annahmefrist von einem Dritten ein kon-
kurrierendes Angebot im Sinne von § 22 Abs. 1 WpÜG 
abgegeben, bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des 
Angebots nach dem Ablauf der Annahmefrist des konkurrie-
renden Angebots, falls die Annahmefrist für das Angebot vor 
Ablauf der Annahmefrist des konkurrierenden Angebots 
abläuft (§ 22 Abs. 2 WpÜG). Das gilt auch, falls das konkur-
rierende Angebot geändert oder untersagt wird oder gegen 
Rechtsvorschriften verstößt. 

Wird im Zusammenhang mit dem Angebot nach der Veröf-
fentlichung der Angebotsunterlage eine Hauptversammlung 
der Lotto24 AG einberufen, beträgt die Annahmefrist zehn 
Wochen ab der Veröffentlichung der Angebotsunterlage (§ 16 
Abs. 3 WpÜG). Die Annahmefrist liefe – vorbehaltlich einer 
Verlängerung der Annahmefrist aufgrund einer Änderung des 
Angebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der 
Annahmefrist oder eines konkurrierenden Angebots – bis 
zum 11. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). 

 Vollzugsbedingungen 

Das Angebot und die durch seine Annahme zustande gekom-
menen Verträge werden nur vollzogen, falls bestimmte Bedin-
gungen (die "Vollzugsbedingungen") bis zum Ablauf der 
Annahmefrist erfüllt sind oder die Gesellschaft vor einem Ausfall 
der jeweiligen Vollzugsbedingung auf deren Eintritt wirksam 
verzichtet hat. Die Vollzugsbedingungen werden nachfolgend 
aufgeführt (falls einer der nachfolgenden Unterabschnitte mehr 
als eine Bedingung aufführt, so ist jede dieser Bedingungen 
eine Vollzugsbedingung im Sinne dieser Angebotsunterlage): 
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 Mindestannahmequote 

Zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist beträgt die 
Summe der 

 – eingereichten Lotto24-Aktien, einschließlich derjenigen 
eingereichten Lotto24-Aktien, für die die Annahme des 
Angebots innerhalb der Annahmefrist erklärt wurde, die-
se Annahme jedoch erst nach Ablauf der Annahmefrist 
durch Umbuchung der eingereichten Lotto24-Aktien in 
ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) wirksam wird und 
für die das gesetzliche Rücktrittsrecht nicht wirksam 
nach Maßgabe der Angebotsunterlage ausgeübt wurde, 

 – Lotto24-Aktien, die von der Gesellschaft oder einer 
sonstigen mit der Gesellschaft gemeinsam handelnden 
Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG unmittelbar ge-
halten werden, 

 – Lotto24-Aktien, die der Gesellschaft gemäß § 30 WpÜG 
zuzurechnen sind; und 

 – Lotto24-Aktien, hinsichtlich derer die Gesellschaft oder 
eine mit der Gesellschaft gemeinsam handelnde Person 
im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG einen Vertrag außerhalb 
des Angebots abgeschlossen haben, der ihnen das 
Recht einräumt, die Übertragung des Eigentums an die-
sen Lotto24-Aktien zu verlangen 

(Lotto24-Aktien, die mehreren der vorangegangenen Katego-
rien unterfallen, werden nur einmal gezählt) mindestens 
12.077.446 Lotto24-Aktien (dies entspricht 50% sämtlicher 
zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage 
ausgegebener Lotto24-Aktien zuzüglich einer Lotto24-Aktie) 
oder, sollte die Lotto24 AG im Zeitraum zwischen der Veröf-
fentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der 
Annahmefrist neue Lotto24-Aktien ausgeben, mindestens 
50% plus eine Aktie sämtlicher von der Lotto24 AG im Zeit-
punkt des Ablaufs der Annahmefrist ausgegebener Lotto24-
Aktien. 

 Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung 

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebots-
unterlage und dem Ablauf der Annahmefrist hat das Nieder-
sächsische Ministerium für Inneres und Sport der Zielgesell-
schaft und/oder einer Gesellschaft von ZEAL (die Zielgesell-
schaft bzw. die betreffende Gesellschaft von ZEAL für 
Zwecke der glücksspielrechtlichen Bedingungen im Sinne 
dieser und der direkt nachfolgenden Vollzugsbedingung die 
"Antragstellerin") eine neue Erlaubnis zur Vermittlung von 
Lotterien nach den §§ 4 und 19 des Glücksspielstaatsver-
trags dahingehend erteilt oder eine bestehende Erlaubnis 
dahingehend geändert (oder schriftlich bestätigt, dass keine 
solche Erteilung oder Änderung einer Erlaubnis erforderlich 
ist), dass die Antragstellerin Lotterien auch über die Domains 
www.tipp24.de und www.tipp24.com vermitteln darf. 
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 Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit 

Wenn die Zielgesellschaft die Antragstellerin ist, hat das 
Niedersächsische Ministerium für Inneres und Sport zwi-
schen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsun-
terlage und dem Ablauf der Annahmefrist (1) der von der 
Zielgesellschaft angezeigten Beauftragung einer oder mehre-
rer Gesellschaften von ZEAL durch die Zielgesellschaft mit 
der Erbringung technischer Dienstleistungen bei dem Betrieb 
der Spielvermittlungsplattform für die Domains 
www.tipp24.de und www.tipp24.com und der Entwicklung 
von Kundenkommunikation im Rahmen der Vermittlung von 
Lotterien in Deutschland und (2) der angezeigten Kooperati-
on zwischen der Zielgesellschaft und ZEAL Network oder 
einer anderen Gesellschaft von ZEAL bei der Verwaltung des 
Kundenbestands nicht schriftlich widersprochen. 

Keine wesentliche Kapitalerhöhung oder vergleichbare 
Maßnahme 

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebots-
unterlage und dem Ablauf der Annahmefrist gab es 

(1) keine Erhöhung des Grundkapitals der Zielgesell-
schaft und 

(2) keine Begebung von Wandlungs-, Options- oder 
sonstigen Rechten, 

die insgesamt zur Ausgabe von mehr als 1.207.744 neuen 
Lotto24-Aktien führen oder berechtigen. Die Vollzugsbedin-
gungen in den vorstehenden Ziffern (1) und (2) stellen 
selbstständige Vollzugsbedingungen dar. 

Verzicht auf die Vollzugsbedingungen 

Die Gesellschaft ist berechtigt, soweit gesetzlich zulässig, bis 
zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist auf jede der 
Vollzugsbedingungen zu verzichten, sofern diese nicht be-
reits endgültig ausgefallen sind. Vollzugsbedingungen, auf 
die die Gesellschaft wirksam vorab verzichtet hat, gelten für 
Zwecke des Angebots als eingetreten. Zur Wahrung der 
vorgenannten Frist ist die Veröffentlichung einer Änderung 
des Angebots gemäß § 21 Abs. 2 WpÜG in Verbindung mit 
§ 14 Abs. 3 WpÜG erforderlich. 

Falls die Gesellschaft beabsichtigt, auf eine Vollzugsbedin-
gung zu verzichten oder die Mindestannahmequote zu ver-
ringern, bedürfen dieser Verzicht oder die Minderung der 
vorherigen Zustimmung der Othello Vier Beteiligungs GmbH 
& Co. KG. 

Im Fall eines Verzichts auf eine, mehrere oder alle Vollzugs-
bedingungen oder der Verringerung der Mindestannah-
mequote und der anschließenden Veröffentlichung einer 
Änderung des Angebots innerhalb der letzten zwei Wochen 
vor Ablauf der Annahmefrist verlängert sich die Annahmefrist 
gemäß § 21 Abs. 5 WpÜG um zwei Wochen (bis zum 24. 
April 2019, 24:00 Uhr (MEZ)). Die Annahmefrist wird nur 
nach Maßgabe der im WpÜG vorgesehenen Fälle verlängert. 



 

S-30 

 
 Annahme und Abwicklung des Angebots 

Die Aktionäre von Lotto24 können das Angebot nur dadurch 
annehmen, dass sie innerhalb der Annahmefrist: 

 – ihrer Depotbank gegenüber die Annahme des Angebots 
in der für Anweisungen gegenüber dieser Depotbank 
vorgesehenen Form erklären ("Annahmeerklärung"); 
und 

 – ihre Depotbank anweisen, die Umbuchung der in ihrem 
Depot befindlichen Lotto24-Aktien, für die sie das Ange-
bot annehmen wollen in die ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) bei Clearstream vorzunehmen. 

Die Annahmeerklärung wird nur wirksam, wenn die während 
der Annahmefrist eingereichten Lotto24-Aktien bis spätes-
tens 18:00 Uhr (MEZ) am zweiten Bankarbeitstag nach 
Ablauf der Annahmefrist in die ISIN DE000LTT0268 (WKN 
LTT 026) bei Clearstream umgebucht werden. Diese Umbu-
chungen sind durch die Depotbanken nach Zugang der 
Annahmeerklärung unverzüglich zu veranlassen. 

Für die Einhaltung der Annahmefrist ist der Zugang der 
Annahmeerklärung vor Ablauf der Annahmefrist bei der 
Depotbank notwendig. Annahmeerklärungen, die der Depot-
bank nicht innerhalb der Annahmefrist zugehen oder fehler-
haft oder unvollständig ausgefüllt sind, gelten nicht als An-
nahme des Angebots und berechtigen die betreffenden 
Lotto24-Aktionäre nicht dazu, die Angebotsgegenleistung zu 
erhalten. Weder die Gesellschaft noch mit ihr gemeinsam 
handelnde Personen noch deren Tochterunternehmen noch 
die Abwicklungsstelle sind verpflichtet, den betreffenden 
Lotto24-Aktionär über etwaige Mängel oder Fehler in der 
Annahmeerklärung zu unterrichten und übernehmen auch 
keine Haftung, falls eine solche Unterrichtung unterbleibt. 

Lotto24-Aktionäre, die das Angebot innerhalb der Weiteren 
Annahmefrist annehmen wollen, sollten sich mit eventuellen 
Fragen an ihre Depotbank wenden. 

Die vorstehenden Ausführungen gelten sinngemäß für die 
Annahme des Angebots innerhalb der Weiteren Annahme-
frist. Dementsprechend können Lotto24-Aktionäre das Ange-
bot innerhalb der Weiteren Annahmefrist durch Abgabe einer 
Annahmeerklärung annehmen, die ebenfalls erst dann wirk-
sam wird, wenn die Lotto24-Aktien, auf die sich die Annah-
meerklärung bezieht, fristgerecht in die ISIN 
DE000LTTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream umge-
bucht wurden. Die Umbuchung wird durch die Depotbank 
nach Erhalt der Annahmeerklärung veranlasst. Ist die An-
nahme innerhalb der Weiteren Annahmefrist gegenüber der 
Depotbank erklärt worden, gilt die Umbuchung der Lotto24-
Aktien bei Clearstream als fristgerecht erfolgt, wenn die 
Umbuchung spätestens am zweiten Bankarbeitstag nach 
Ablauf der Weiteren Annahmefrist bis 18:00 Uhr (MEZ) 
vorgenommen worden ist. 

Die eingereichten Lotto24-Aktien verbleiben zunächst in den 
Depots der einreichenden Lotto24-Aktionäre und werden in 
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die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) umgebucht 

Vor der Lieferung der Angebotsgegenleistung an die Lotto24-
Aktionäre gemäß dem Angebot wird die Gesellschaft die 
Zulassung sämtlicher Angebotsaktien zum Handel an der 
Frankfurter Wertpapierbörse beantragen. Sind bei Ablauf der 
Annahmefrist alle Vollzugsbedingungen eingetreten oder 
wurde auf sie vorab wirksam verzichtet, wird das Angebot 
unverzüglich nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist abge-
wickelt. 

 Sämtliche Angebotsaktien werden Clearstream ausgegeben, 
die für diese als Aktionär (member) im Aktienregister (register 
of members) der Gesellschaft eingetragen werden wird und 
die Angebotsaktien treuhänderisch, vergleichbar einem 
Legitimationsaktionär, halten wird. Die Angebotsaktien wer-
den bei Clearstream verbucht und den Konten der Depot-
banken der Lotto24-Aktionäre, die das Angebot angenom-
men haben im Austausch für die eingereichten Lotto24-
Aktien gutgeschrieben. Die Depotbanken werden die Ange-
botsaktien (vorbehaltlich der nachstehenden Regelungen zu 
Aktienspitzen) den Depots der jeweiligen einreichenden 
Lotto24-Aktionäre gutschreiben. Clearstream wird im Gegen-
zug die eingereichten Lotto24-Aktien auf das Konto der 
Abwicklungsstelle bei Clearstream übertragen, welche sie 
sodann dem Wertpapierdepot der Gesellschaft bei der Ab-
wicklungsstelle gutschreiben wird. 

Mit der Einbuchung der Angebotsaktien in die jeweiligen 
Wertpapierdepots der einreichenden Lotto24-Aktionäre 
veranlasst die Gesellschaft die Übertragung des wirtschaftli-
chen Eigentums und liefert auf diesem Weg die Angebotsge-
genleistung an die einreichenden Lotto24-Aktionäre. Mit der 
Übertragung der eingereichten Lotto24-Aktien an die Gesell-
schaft wird das Eigentum an den eingereichten Lotto24-
Aktien von den einreichenden Lotto24-Aktionären auf die 
Gesellschaft übertragen. 

Unter der Annahme, dass die Bekanntmachung des Ergeb-
nisses des Angebots am 3. Mai 2019 erfolgt, würden die 
Angebotsaktien spätestens bis zum 14. Mai 2019 gutge-
schrieben und der Nettoerlös aus der Spitzenverwertung 
würde spätestens bis zum 29. Mai 2019 durch die Depotban-
ken gutgeschrieben werden. 

Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische 
Union nicht auf eine Übergangsphase einigen, in der das EU-
Recht für das Vereinigte Königreich nach dessen für den 29. 
März 2019 um 24:00 Uhr MEZ vorgesehenen Austritt aus der 
Europäischen Union (der "Austrittstag") weiter gilt, könnte 
sich die Zulassung für die Angebotsaktien und damit die 
Gutschrift der Angebotsaktien und die Gutschrift des Nettoer-
löses aus der Spitzenverwertung verzögern. Mangels weite-
rer Anwendbarkeit des europäischen Prospektrechts würde 
die Zuständigkeit der Financial Conduct Authority des Verei-
nigten Königreichs für die Billigung eines Zulassungspros-
pekts der Gesellschaft für die Angebotsaktien, welcher Vo-
raussetzung für die Zulassung der Angebotsaktien zum 
Börsenhandel an der Frankfurter Wertpapierbörse ist, entfal-
len. Stattdessen wäre die BaFin ab dem Austrittstag für die 
Billigung des Zulassungsprospekts zuständig. In diesem Fall 
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würden die Gutschriften der Angebotsaktien, ebenfalls unter 
der Annahme, dass die Bekanntmachung des Ergebnisses 
des Angebots am 3. Mai 2019 erfolgt, spätestens bis zum 13. 
Juni 2019 und des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung 
spätestens bis zum 1. Juli 2019 erfolgen. 

E.4 Für das Angebot wesent-
liche Interessen. 

Die Gesellschaft, die von Oliver Jaster kontrollierte Unter-
nehmensgruppe, die einen Anteil von rund 10,22% an der 
Gesellschaft und einen Anteil von rund 41,62% an der Lot-
to24 AG hält ("Günther-Gruppe"), die Working Capital 
Management Pte., Ltd. und die von ihr kontrollierten Gesell-
schaften sowie Jens Schumann haben ein Interesse an dem 
Angebot, da sie der Ansicht sind, dass der Vollzug sowohl 
ZEAL als auch Lotto24 vielfältige Vorteile bringen wird. 

Lotto24 hat ein Interesse an dem Angebot, da sie der Ansicht 
ist, dass die in einem Business Combination Agreement mit 
der Gesellschaft vereinbarte Kooperation im besten strategi-
schen Interesse von Lotto24, ihren Aktionären und anderen 
Stakeholdern liegt. 

Die Günther-Gruppe hat ein zusätzliches Interesse an dem 
Angebot, da der Vollzug zu einer deutlichen Erhöhung ihres 
Stimmrechtsanteils an der Gesellschaft auf über 30% führen 
würde, was voraussichtlich zu einer faktischen Kontrolle der 
Gesellschaft führen und damit indirekt die bestehende fakti-
sche Kontrolle über Lotto24 aufrechterhalten würde. 

Darüber hinaus handelt Lazard & Co. GmbH, Frankfurt am 
Main, Deutschland ("Lazard") als Finanzberater von ZEAL im 
Rahmen des Angebots und erbringt in diesem Zusammen-
hang Investmentbankdienstleistungen. Lazard wird für diese 
Dienstleistungen eine Erfolgsprämie erhalten, weshalb La-
zard ein Interesse an dem Angebot hat. 

 Interessenskonflikte. Entfällt. Es bestehen keine Interessenkonflikte. 

E.5 Name der Person/des 
Unternehmens, 
die/welches das Wertpa-
pier zum Verkauf anbietet. 

Entfällt. Der Prospekt bezieht sich auf ein freiwilliges öffentli-
ches Übernahmeangebot nach den Bestimmungen des 
WpÜG. 

E.6 Höhe und Prozentsatz der 
unmittelbaren Verwässe-
rung durch das Angebot. 

 

Die Angebotsgegenleistung sieht die Ausgabe neuer Aktien 
der Gesellschaft vor. 

Vor dem Vollzug betrug der Nettobuchwert der Gesellschaft 
pro Aktie zum 30. September 2018 EUR 14,89 (basierend 
auf 8.385.088 zu diesem Zeitpunkt ausgegebenen Aktien der 
Gesellschaft). Zum 30. September 2018 betrug der Netto-
buchwert je Aktie der Zielgesellschaft EUR 1,34 (basierend 
auf 24.154.890 zu diesem Zeitpunkt ausgegebenen Aktien 
der Zielgesellschaft). 

Die Berechnung der sich aus dem Vollzug ergebenden 
Verwässerung basiert auf den folgenden Annahmen: 

 – Mit Vollzug wird die Zielgesellschaft insgesamt 
24.154.890 Aktien (die "Aktien der Zielgesellschaft") 
ausgegeben haben. 

 – Die Aktionäre der Zielgesellschaft werden das Angebot 
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für alle Aktien der Zielgesellschaft annehmen. 

 – Nach Vollzug werden alle 24.154.890 Aktien der Zielge-
sellschaft in Form einer Sacheinlage gegen Ausgabe 
von 15.059.159 Angebotsaktien (entsprechend einer 
Angebotsgegenleistung von einer Angebotsaktie für je 
1,604 Aktien der Zielgesellschaft oder 0,62344 Ange-
botsaktien für je eine Aktie der Zielgesellschaft) in die 
Gesellschaft eingebracht. 

 – Die Anschaffungskosten der Gesellschaft für alle 
24.154.890 Aktien der Zielgesellschaft belaufen sich auf 
rund TEUR 324.977, bezogen auf den Wert der 
15.059.159 Angebotsaktien, die im Austausch für die im 
Rahmen des Angebots angebotenen Aktien der Zielge-
sellschaft ausgegeben werden, wobei jede dieser Ange-
botsaktien einen Wert von EUR 21,58 hat, was dem vo-
lumengewichteten Dreimonats-Durchschnittskurs der 
Aktien der Gesellschaft am 18. November 2018, d.h. am 
Tag vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Ge-
sellschaft zur Abgabe des Angebots, wie der Gesell-
schaft von der BaFin am 27. November 2018 mitgeteilt, 
entspricht. 

 – Die Gesamtkosten, die ZEAL im Zusammenhang mit 
dem Angebot entstehen (Anwalts-, Bank- und andere 
Honorare und Kosten), werden sich auf rund TEUR 
6.300 belaufen, wovon TEUR 670 bereits in den neun 
Monaten zum 30. September 2018 in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst wurden. 

 – Es ergeben sich keine Steuer- oder Zinseffekte. 

 – Mit Vollzug wird ein vorläufiger Geschäfts- oder Firmen-
wert von rund EUR 311 Millionen geschaffen. 

Basierend auf diesen Annahmen erhöht sich der Nettobuch-
wert der Gesellschaft von TEUR 124.851 zum 30. September 
2018 um ca. TEUR 319.347 auf ca. TEUR 444.198 und die 
Anzahl der Aktien der Gesellschaft von 8.385.088 zum 30. 
September 2018 auf 23.444.247 nach Vollzug. Der Netto-
buchwert je Aktie der Gesellschaft steigt von EUR 14,89 zum 
30. September 2018 um ca. EUR 4,06 bzw. um ca. 27% auf 
EUR 18,95 nach Vollzug. Die Verwässerung des anteiligen 
Stimmrechtsanteils der Aktionäre der Gesellschaft beträgt 
64,2%, wenn das Angebot von 100% der Lotto24-Aktionäre 
angenommen wird. 

Aus der Differenz zwischen dem für die Zwecke der Berech-
nung der Verwässerung angenommenen Wert je Angebotsak-
tie von EUR 21,58 und dem anteiligen Eigenkapital (Netto-
buchwert) je ZEAL-Aktie von EUR 18,95 nach Vollzug ergibt 
sich eine wertmäßige Verwässerung der Aktionäre von Lotto24, 
die das Angebot annehmen, von EUR 2,63 bzw. 12,2%. 

E.7 Schätzung der Ausgaben, 
die dem Anleger vom 
Emittenten oder Anbieter 
in Rechnung gestellt 
werden. 

Entfällt. Den Anlegern werden von der Gesellschaft im Zu-
sammenhang mit dem Angebot keine Kosten in Rechnung 
gestellt. 
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 1 RISIKOFAKTOREN 

Die Investition in und das Halten von Aktien der ZEAL Network SE (die "Gesellschaft" oder "ZEAL-
Network" und gemeinsam mit ihren konsolidierten Tochtergesellschaften "ZEAL", einschließlich der 
Lotto24 AG (die "Zielgesellschaft" oder "Lotto24") nach Vollzug des freiwilligen öffentlichen Über-
nahmeangebots für alle Aktien der Lotto24 in Form eines Tauschangebots (das "Angebot")), unter-
liegt einer Reihe von Risiken. Anleger in die bis zu 16.428.173 neuen Namensaktien der Gesellschaft 
im Nennwert von je EUR 1,00 (die "Angebotsaktien") sollten alle in diesem Dokument enthaltenen 
Informationen sorgfältig prüfen und dabei insbesondere auf die folgenden Risiken im Zusammenhang 
mit einer Anlage in Aktien der Gesellschaft achten, die zusammen mit allen anderen in diesem Doku-
ment enthaltenen Informationen berücksichtigt werden sollten. Der Eintritt eines oder mehrerer der 
folgenden Risiken könnte die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertrags-
lage oder die Cashflows von ZEAL und/oder den Aktienkurs der Gesellschaft erheblich nachteilig 
beeinflussen und Anleger könnten ihre Investition ganz oder teilweise verlieren. Die Risikofaktoren 
basieren auf Annahmen, die sich als falsch erweisen könnten. Darüber hinaus sind die nachfolgend 
dargestellten Risiken möglicherweise nicht vollständig und umfassen nicht notwendigerweise alle 
Risiken, die mit einer Investition in ZEAL und die Angebotsaktien verbunden sind. Zusätzliche Risiken 
und Unsicherheiten, die ZEAL derzeit nicht bekannt sind oder die ZEAL derzeit für unwesentlich hält, 
könnten sich in Zukunft ergeben oder wesentlich werden und könnten einzeln oder kumulativ einen 
wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, 
die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL und/oder den Aktienkurs der Gesellschaft haben. Die 
nachfolgend dargestellte Reihenfolge der Risikofaktoren trifft keine Aussage über die Eintrittswahr-
scheinlichkeit, den Grad oder die Bedeutung der einzelnen Risiken oder den Umfang eines möglichen 
Schadens für die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder 
die Cashflows von ZEAL und/oder den Aktienkurs der Gesellschaft. 

 1.1 Risiken im Zusammenhang mit dem regulatorischen Umfeld, rechtlichen und 
steuerlichen Risiken 

 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen ZEAL 1.1.1
tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken. 

ZEAL ist hauptsächlich auf den Online-Lotteriemärkten mehrerer europäischer Staaten tätig, insbe-
sondere in Deutschland, Irland, Norwegen, den Niederlanden, Spanien und dem Vereinigten König-
reich. Die Online-Lotteriemärkte sind Teil der Glücksspiel- und Lotteriemärkte, die im Regelfall stark 
reguliert und auf denen Angebote von Lotterien und anderen Glücksspielen mitunter stark einschränkt 
sind. Die Geschäftsmodelle von ZEAL und auch von Lotto24 und deren weiteres Wachstum hängen 
entscheidend von den regulatorischen Rahmenbedingungen in den Rechtsordnungen ab, in denen sie 
tätig sind oder in die sie in Zukunft expandieren könnten. Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL sind in 
die drei Geschäftssegmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 'ZEAL Ventures' unterteilt. 

Geschäftssegmente 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Hauptgeschäftssegment von ZEAL 
das Geschäftssegment 'Lotteriewetten', das insbesondere die Veranstaltung von Zweitlotterien um-
fasst: "Zweitlotterien" sind Wetten auf das Ergebnis von Lottoziehungen staatlich lizenzierter Lotte-
rien ("Primärlotterien", in den historischen Finanzinformationen von ZEAL als 'Erstlotterien' bezeich-
net), d.h. Kunden wetten gegen Zahlung von Wetteinsätzen, dass bestimmte Lottozahlen in Primärlot-
terien gezogen werden. Da die Lottozahlen einer Primärlotterie unvorhersehbare tatsächliche 
Ereignisse sind, qualifizieren sich Zweitlotterien nach Ansicht von ZEAL als Wetten und nicht als 
Lotterien und unterliegen daher in allen Rechtsordnungen, in denen ZEAL tätig ist, den Wettbestim-
mungen. Die Geschäftstätigkeit von ZEAL in diesem Geschäftssegment wird durch die myLotto24 
Limited und ihre Tochtergesellschaften ("myLotto24-Gruppe") ausgeübt, einer eigenständig organi-
sierten Gruppe von miteinander verbundenen Unternehmen, an der die Gesellschaft mit 40% beteiligt 
ist, die aber in der Rechnungslegung von ZEAL voll konsolidiert ist. Die myLotto24-Gruppe bietet 
Zweitlotterien unter den beiden Marken 'Tipp24' und 'myLotto24' an. Unter 'www.tipp24.com' bietet die 
Tipp24 Services Limited die von der myLotto24 Limited veranstalteten Zweitlotterien in deutscher 
Sprache an, weshalb dieses Angebot in erster Linie von Kunden im deutschsprachigen Raum genutzt 
wird. Unter 'www.mylotto24.co.uk' und anderen Internetseiten betreibt myLotto24 Limited das 'Lotte-
riewetten'-Geschäft und bietet Zweitlotterien in englischer Sprache für Kunden in Irland und dem 
Vereinigten Königreich an. Dieses Geschäftssegment beinhaltet zudem den Verkauf von Glücksspiel-
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produkten, bei denen Gewinne von Zufallsgeneratoren ermittelt werden, die feststellen, ob und wie 
viel eine Kunde gewinnt ("Sofortgewinnprodukte"). 

Das Geschäftssegment 'Lottovate' konzentriert sich auf die Veranstaltung von Primärlotterien und den 
Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um 
gemeinsam neue Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. 
Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage werden die Geschäftsaktivitäten in diesem 
Geschäftssegment in Norwegen, den Niederlanden und Spanien ausgeübt. 

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' wird von der Gesellschaft geführt und konzentriert sich auf 
externe Investments und interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unternehmen – vorrangig in 
ihrer frühen Entwicklungsphase – bei der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt Start-
ups (d.h. neu gegründete Wirtschaftsunternehmen mit einer innovativen Geschäftsidee und hohem 
Wachstumspotenzial), die neue Geschäftsmodelle im Bereich Lotterie oder Lotterieprodukte entwi-
ckeln. Die Gesellschaft bietet Start-ups Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet sie, mit 
diesen Start-ups Partnerschaften einzugehen oder diese zu erwerben und Erträge aus Investitionen 
zu erzielen. 'ZEAL Ventures' hat Investitionen im Vereinigten Königreich und den Vereinigten Staaten 
von Amerika getätigt. 

Geplante Änderungen im Geschäftssegment 'Lotteriewetten'. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hängt das Geschäft von ZEAL von seinem 
Angebot von Zweitlotterien im deutschen Online-Markt ab. In Deutschland begründet der Glücksspiel-
staatsvertrag, der am 1. Juli 2012 in Kraft getreten ist ("Glücksspielstaatsvertrag 2012"), ein Glücks-
spielmonopol der deutschen Bundesländer ("Bundesländer"), einschließlich eines Monopols, Lotte-
rien zu veranstalten. Dieser Staatsvertrag verbietet private Veranstaltungen von Lotterien (mit Aus-
nahme bestimmter Lotterien "mit geringerem Risikopotenzial") und stellt den Grundsatz auf, dass die 
Veranstaltung und die Vermittlung von öffentlichen Glücksspielen im Internet verboten sind. Nur die 
Vermittlung im Internet, nicht aber die Veranstaltung von Lotterien, sowie die Veranstaltung und 
Vermittlung von Sportwetten im Internet können von den Bundesländern zugelassen werden, sofern 
diese Tätigkeit nicht im Widerspruch zu bestimmten rechtlichen Zielen des Glücksspielstaatsvertrags 
2012 steht und darüber hinaus in jedem Bundesland weitere Anforderungen erfüllt werden (beispiels-
weise strenge Auflagen betreffend Alterskontrollen bei Spielern, sowie bei Lotterien die Verpflichtung 
zur Verteilung der Glücksspieleinnahmen auf alle sechzehn staatlichen Lotteriegesellschaften der 
Bundesländer ("Landeslotteriegesellschaften") nach Maßgabe des Wohnsitzes des Spielers). Ein 
Rechtsanspruch auf die Erteilung einer Erlaubnis besteht ausdrücklich nicht; sie steht vielmehr im 
Ermessen der zuständigen Behörde. 

Die Veranstaltung von Zweitlotterien in Deutschland wird insbesondere von Seiten der sechzehn 
Landeslotteriegesellschaften als Verstoß gegen das Glücksspiel- und Lotteriemonopol des Glücks-
spielstaatsvertrags 2012 und damit als rechtswidrige Tätigkeit gewertet. Zum Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage ist ZEAL mit einer Reihe an Verwaltungs- und Zivilverfahren konfron-
tiert, die insbesondere das Ziel verfolgen, die Geschäftstätigkeit von Tipp24 Services Limited und 
myLotto24 Limited auf dem deutschen Markt zu untersagen (siehe "1.1.4 ZEAL ist Risiken aus ge-
genwärtigen und möglichen zukünftigen Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt. Insbesondere Tipp24 Ser-
vices Limited und myLotto24 Limited könnten gezwungen sein, ihre Geschäftsaktivitäten in bestimm-
ten oder allen Bundesländern Deutschlands einzustellen. Jede von ihnen könnte von deutschen 
Gerichten verurteilt werden, Entschädigungen an Landeslotteriegesellschaften aufgrund rechtswidri-
ger Geschäftstätigkeiten zu zahlen."). Darüber hinaus könnte diese Geschäftstätigkeit als Straftat 
gewertet werden (siehe "1.1.5 Die Geschäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' 
in Deutschland durch das Angebot von Zweitlotterien könnte als Straftat angesehen werden."). 

Vor dem Hintergrund eines regulatorischen Umfelds, das sich in vielen relevanten Staaten nicht in 
dem Sinne liberalisiert hat, dass ZEAL Zweitlotterien ohne wesentliche Unsicherheiten auf einer 
verlässlichen Rechtsgrundlage anbieten kann, beabsichtigt ZEAL, das Geschäftssegment 'Lotteriewet-
ten' insbesondere in Deutschland in ein Modell auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse umzu-
wandeln ("Änderung des Geschäftsmodells"), um die operativen, steuerlichen und regulatorischen 
Risiken, denen ZEAL ausgesetzt ist und wie sie insbesondere in diesem Abschnitt "1.1" beschrieben 
werden, zu reduzieren. Lotto24 betreibt bereits ein Lotterievermittlungsgeschäft auf Grundlage lokaler 
staatlicher Erlaubnisse in Deutschland. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass ein Zusammenschluss 
mit Lotto24 für ZEAL die Möglichkeit bietet, wieder in den deutschen Lotterievermittlungsmarkt einzu-
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steigen und die Kunden ihrer unabhängig geführten britischen Tochtergesellschaft Tipp24 Services 
Limited in ein Lotterievermittlungsgeschäft im Internet auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse zu 
überführen. Nach Vollzug des Angebots ("Vollzug") beabsichtigt ZEAL, das von der Tipp24 Services 
Limited betriebene deutsche Zweitlotteriegeschäft in ein Online-Vermittlungsgeschäft umzuwandeln, 
indem sie die vorhandene Vermittlungserlaubnis von Lotto24 um die Vermittlung an die Kunden der 
Tipp24 Services Limited erweitert (vorbehaltlich der Einstellung der Zweitlotterieaktivitäten von ZEAL 
in Deutschland) ("Lotto24-Erlaubniserweiterung"). Unter der Voraussetzung, dass die Lotto24-
Erlaubniserweiterung gewährt wird, können die Kunden der Tipp24 Services Limited fortan an den 
Primärlotterien der sechzehn Landeslotteriegesellschaften und anderen von Lotto24 angebotenen 
zugelassenen Lotterieprodukten (Klassenlotterien und Soziallotterien) teilnehmen. 

Unsicherheiten im regulatorischen Umfeld in Deutschland 

Die Ausübung der Geschäftstätigkeit von ZEAL, einschließlich des Lotterievermittlungsgeschäfts von 
Lotto24 nach Vollzug, ist abhängig vom regulatorischen Umfeld in Deutschland. Der deutsche Rechts-
rahmen zum Glücksspielrecht, einschließlich des Lotterierechts, ist durch Rechtsunsicherheiten ge-
kennzeichnet, die auch nach der beabsichtigten Änderung des Geschäftsmodells ein Risiko für die 
Geschäftstätigkeit von ZEAL darstellen. Diese Unsicherheiten resultieren aus verschiedenen Fakto-
ren, darunter der Tatsache, dass die Glücksspielregelungen in der Vergangenheit fortwährenden 
Änderungen unterworfen waren, weshalb die Gesellschaft davon ausgeht, dass es auch in absehbarer 
Zeit keine verlässlichen rechtlichen Rahmenbedingungen geben wird. Darüber hinaus sind alle sech-
zehn Bundesländer (und damit sechzehn Gesetzgeber) in den Gesetzgebungsprozess eingebunden, 
von denen einige unterschiedliche Ansichten über ihren Inhalt haben. Zudem ist die Vereinbarkeit der 
bestehenden Regulierung mit übergeordnetem Recht ungeklärt. Insbesondere ist auf Folgendes 
hinzuweisen: 

 − Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 läuft am 30. Juni 2021 aus, es sei denn, die Bundesländer 
stimmen mit mindestens dreizehn Stimmen für seine Verlängerung; in diesem Fall gilt der verlän-
gerte Staatsvertrag weiterhin in den Bundesländern, die für eine Verlängerung gestimmt haben. 
Die Vermittlungserlaubnis von Lotto24 läuft am 30. Juni 2021 ab und ZEAL geht davon aus, dass 
dies auch bei Erteilung der Lotto24-Erlaubniserweiterung der Fall sein wird. Im Jahr 2017 schlug 
das Land Hessen eine Änderung des bestehenden Staatsvertrages vor, die mittlerweile jedoch 
obsolet geworden ist, nachdem mehrere Bundesländer die Ratifizierung der vorgeschlagenen 
Änderungen abgelehnt hatten. Nach Kenntnis der Gesellschaft dauern die Diskussionen über die 
Änderungen zwischen den Bundesländern an. Im August 2018 wurde berichtet, dass die Bundes-
länder Verhandlungen über einen neuen Glücksspielstaatsvertrag führen. Nach Kenntnis der Ge-
sellschaft sind die Ergebnisse dieser Diskussionen derzeit offen. Wird der Glücksspielstaatsver-
trag 2012 nicht verlängert oder ein neuer Staatsvertrag mit gleichen oder vergleichbaren Rege-
lungen nicht vor Ablauf der Erlaubnis von Lotto24 abgeschlossen oder greift der neue Vertrag auf 
ähnliche Regeln wie der erste Glücksspielstaatsvertrag ("Glücksspielstaatsvertrag 2008") zu-
rück, der die Online-Lotterievermittlung ausnahmslos untersagte, darf ZEAL möglicherweise nicht 
am deutschen Lotterievermittlungsmarkt teilnehmen. Dies könnte zu erheblichen Verlusten für 
ZEAL führen und das erwartete zukünftige Wachstum gefährden und damit die Fähigkeit beein-
trächtigen, das Geschäft von ZEAL und Lotto24 fortzusetzen oder weiter auszubauen und damit 
die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cash-
flow von ZEAL erheblich beeinträchtigen. 

 − Die Regulierung des Glücksspiels in Deutschland ist nicht einheitlich geregelt, sondern unterliegt 
entweder dem Bundesrecht oder den Gesetzen der einzelnen sechzehn Bundesländer. Die Ge-
setzgebungskompetenz der Bundesländer umfasst, neben weiteren Glücksspielen, Lotterien. Es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass ZEAL und Lotto24 für den Fall, dass sich die sechzehn 
Bundesländer nicht auf eine einheitliche Gesetzgebung einigen können, die nach dem Auslaufen 
des Glücksspielstaatsvertrages 2012 in Kraft tritt, mit bis zu sechzehn verschiedenen Regelun-
gen konfrontiert werden, eine für jedes Bundesland, einschließlich unterschiedlicher Bestimmun-
gen über die Bedingungen für die Erteilung von Erlaubnissen für die Online-Lotterievermittlung. 
Dass dies nicht unwahrscheinlich ist, zeigt das Beispiel des Landes Schleswig-Holstein: Nach 
dem Auslaufen des Glücksspielstaatsvertrages 2008 am 1. Januar 2012 führte Schleswig-
Holstein einseitig das Glücksspielgesetz ("GlüG SH") ein, das die Vermittlung von staatlichen Lot-
terien mit nicht mehr als einer Ziehung pro Tag über das Internet ohne vorherige Erlaubnis einer 
Aufsichtsbehörde erlaubte. Es bestand lediglich eine Meldepflicht. Darüber hinaus gab es weni-
ger Einschränkungen (im Vergleich zum Glücksspielstaatsvertrag 2008 und 2012) für die Bewer-
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bung der Vermittlung von Lotterieprodukten im Internet. Es war auch die Regierung von Schles-
wig-Holstein, die im Juni 2017 erklärte, dass sie nach dem Auslaufen des Glücksspielstaatsver-
trages 2012 ein neues Gesetz, ähnlich dem GlüG SH, verabschieden werde. Dementsprechend 
besteht das Risiko, dass die Online-Lotterievermittlung in einigen Bundesländern (mit oder ohne 
Erlaubnis) erlaubt wird, während sie in anderen Bundesländern eingeschränkt oder sogar verbo-
ten wird. Dies könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftsaktivitäten von ZEAL 
und Lotto24 in Deutschland haben, da Kunden aus Bundesländern, in denen die Vermittlung im 
Internet nicht zulässig ist, zur Einhaltung der unterschiedlichen Vorschriften ausgeschlossen wer-
den müssten. Darüber hinaus könnte der deutsche Bundesgesetzgeber selbst oder die Europäi-
sche Union die bisher von den Bundesländern geregelte Regulierung des Glücksspielrechts 
übernehmen und private Vermittlungstätigkeiten oder die Vermittlung über das Internet generell 
verbieten. Dies könnte einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 − Es bestehen erhebliche Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des Glücksspielstaatsvertrags 
2012 mit dem EU-Recht, insbesondere aus den nachfolgend genannten Gründen. Auf Grundlage 
von Urteilen des Europäischen Gerichtshofs ("EuGH") in mehreren Fällen (einschließlich der ver-
bundenen Rechtssachen Nr. C-316/07, C-358/07 bis C-360/07, C-409/07 und C-410/07 "Markus 
Stoß", Fall Nr. C-46/08 "Carmen Media" und Fall Nr. C-243/01 'Gambelli') hat das Gericht den 
Mitgliedstaaten der Europäischen Union ("EU-Mitgliedstaaten") bei der Regulierung von Glücks-
spielen (einschließlich der Errichtung eines staatlichen Monopols für Glücksspiele oder eines Li-
zenzverfahrens für private Veranstalter) einen weiten Ermessensspielraum eingeräumt. Der 
EuGH entschied, dass die EU-Mitgliedstaaten von den Veranstaltern verlangen können, die Aus-
übung von Glücksspielgeschäften auf Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse zu 
veranstalten, auch wenn das Angebot in einem anderen EU-Mitgliedstaat ordnungsgemäß regis-
triert und zugelassen ist. Beschränkungen für Veranstalter durch nationales Recht sind nach EU-
Recht jedoch dann nicht gerechtfertigt, wenn die von dem EU-Mitgliedstaat angeführten gesetzli-
chen Ziele (z.B. die Prävention der Spielsucht) nicht in allen Bereichen des Glücksspiels konse-
quent verfolgt werden. Der EuGH stellte ferner klar, dass der so genannte Anwendungsvorrang 
des europäischen Rechts unmittelbare Wirkung habe und dass daher das nationale Recht nicht 
anwendbar ist, falls es dem EU-Recht widerspricht. Folglich können nationale Rechtsvorschriften, 
die Glücksspielgeschäfte ohne Lizenz oder Erlaubnis des betreffenden EU-Mitgliedstaats verbie-
ten oder sanktionieren, während eine Lizenz oder Erlaubnis aus einem anderen EU-Mitgliedstaat 
vorliegt, die Niederlassungsfreiheit und die Dienstleistungsfreiheit, jeweils wie im EU-Recht vor-
gesehen, verletzen, falls die nationale Gesetzgebung nicht mit dem EU-Recht vereinbar ist. Vor 
diesem Hintergrund kann nicht mit Sicherheit gesagt werden, wie der EuGH auf verschiedene na-
tionale Gesetze und Beschränkungen reagieren wird. Insbesondere ist nicht sicher, ob der 
Glücksspielstaatsvertrag 2012 oder eine etwaige geänderte oder neue Gesetzgebung vom EuGH 
für unvereinbar mit dem EU-Recht befunden werden könnte. Sollte der EuGH nationale Gesetze 
in Deutschland hingegen bestätigen, die grenzüberschreitende Online-Wetten und die Online-
Lotterievermittlung einschränken oder die von ZEAL jetzt oder in Zukunft erlangten Lizenzen und 
Erlaubnisse betreffen, oder sollten die Bundesländer noch strengere Vorschriften erlassen, nach-
dem der EuGH die bestehenden Gesetze für unvereinbar mit dem EU-Recht erklärt hat, könnte 
dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die 
Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

Zusammenfassend ist die Entwicklung des regulatorischen Umfelds in Deutschland ungewiss, insbe-
sondere für die Zeit nach dem Auslaufen des Glücksspielstaatsvertrags 2012 am 30. Juni 2021. Sollte 
beispielsweise der Glücksspielstaatsvertrag 2012 geändert oder durch ein noch strengeres Regel-
werk, insbesondere für die Online-Lotterievermittlung, ersetzt werden oder sollte erneut ein vollständi-
ges Verbot von Glücksspielen, einschließlich Lotterieangeboten, im Internet eingeführt werden, könnte 
dies die Möglichkeit, das Geschäft von ZEAL und Lotto24 fortzuführen oder weiter auszubauen, 
beeinträchtigen und somit einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

Unsicherheiten im regulatorischen Umfeld in anderen Märkten 

ZEAL ist in einer Reihe anderer Rechtsordnungen tätig, darunter Irland, Norwegen, die Niederlande, 
Spanien und das Vereinigte Königreich. ZEAL kann die Entwicklung der regulatorischen Rahmenbe-
dingungen in diesen und anderen Staaten, in denen ZEAL in Zukunft aktiv werden könnte, nicht 
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vorhersehen. Jede Änderung könnte negative Auswirkungen auf das Geschäft von ZEAL in dem 
betreffenden Markt haben. 

In Irland beispielsweise verfügt myLotto24 Limited über eine Buchmacherlizenz (remote bookmaker 
licence)', die vom zuständigen irischen 'Revenue Commissioner' in Irland erteilt wurde. Diese Lizenz 
wurde im Rahmen der Regelungen betreffend die Lizenzierung von Fernwettanbietern erteilt, die 
durch die Änderung des irischen 'Wettgesetzes von 1931 (Betting Act 1931)' im Jahr 2015 eingeführt 
wurde. ZEAL erwartet, dass 2019 ein Gesetzentwurf zur Aktualisierung der bestehenden Glücksspiel-
gesetzgebung ('Gambling Control Bill') veröffentlicht wird. Ein kürzlich von der irischen Oppositions-
partei 'Finna Fáil' vorgelegter Gesetzentwurf zur Änderung des derzeitigen irischen 'Wettgesetzes von 
1931 (Betting Act 1931)' sieht ein Verbot der Wetten auf das Ergebnis eines Lotteriespiels im Rahmen 
der irischen staatlichen Lotterie (Irish National Lottery) vor (bezogen auf die myLotto24 Limited Zweit-
lotterien anbietet). Es ist ungewiss, ob dieser Vorschlag in der endgültigen 'Gambling Control Bill' 
umgesetzt wird. Darüber hinaus hat die irische Regierung kürzlich die Erhöhung der irischen Wett-
steuer von 1% auf 2% bestätigt, die im Januar 2019 in Kraft treten wird. ZEAL erwartet jedoch nicht, 
dass dieser Anstieg wesentliche nachteilige Auswirkungen auf das Geschäft haben wird. Sollte die 
neue Gesetzgebung die Zweitwetten auf die Irish National Lottery in irgendeiner Weise beeinträchti-
gen, würde dies die Fortsetzung der Geschäftstätigkeit von ZEAL oder eine Erweiterung der Ge-
schäftstätigkeit beeinträchtigen und somit einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

Die 'Lottovate Nederland B.V.' besitzt, um ein weiteres Beispiel zu nennen, eine Lizenz für Soziallotte-
rien in den Niederlanden. Der niederländische Glücksspielmarkt und wird derzeit durch das niederlän-
dische 'Glücksspielgesetz von 1964' geregelt. Glücksspiele im Internet werden in der derzeitigen 
Gesetzgebung nicht berücksichtigt. Im Jahr 2011 entschied sich der niederländische Staatssekretär 
für Justiz für eine Modernisierung des 'Glücksspielgesetz von 1964'. Ein entsprechender Gesetzes-
vorschlag für Glückspiele, die unter Einsatz telekommunikativer Mitteln veranstaltet werden (Remote 
Gambling Bill) wurde 2016 vom niederländischen Repräsentantenhaus verabschiedet und wird derzeit 
im Senat diskutiert. Dieser Gesetzesvorschlag würde die Veranstaltung von Glücksspielen im Internet 
in den Niederlanden ermöglichen unter der Voraussetzung, dass hierfür eine Lizenz erteilt wurde. 
Soziallotterien sind in den Niederlanden gesetzlich verpflichtet, mindestens 50% der Umsätze aus 
Glücksspielen an Wohltätigkeitsorganisationen abzuführen. Das bedeutet im Wesentlichen, dass die 
Hälfte der Erlöse aus dem Verkauf von Lotterielosen an wohltätige Zwecke geht. Es gibt keine Be-
grenzung der Preisklassen oder Jackpot-Größen. Mitte 2018 bestätigte die niederländische Regie-
rung, dass der Prozentsatz auf 40% gesenkt wird, sobald die 'Remote Gambling Bill' in Kraft getreten 
ist, um Innovationen zu fördern. ZEAL kann jedoch nicht ausschließen, dass das endgültige Gesetz 
diese Verringerung nicht enthalten wird oder dass es andere Bestimmungen enthalten wird, die sich 
negativ auf ihr Geschäft in den Niederlanden auswirken. 

Jede Änderung des regulatorischen Umfelds in einer Rechtsordnung, in der ZEAL bereits tätig ist oder 
in Zukunft tätig sein wird, könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL ist im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätigkeit auf Genehmigungen, Li-1.1.2
zenzen und andere staatliche Erlaubnisse angewiesen. Die zuständigen Behörden 
könnten Erlaubnisse nach Ablauf ihrer Gültigkeitsdauer nicht erneuern, Erlaubnisse 
widerrufen oder erneuerte Erlaubnisse im Vergleich zu bestehenden Erlaubnissen 
nachteilig ändern oder ergänzen. ZEAL könnte neue Erlaubnisse nicht erhalten, die 
sie für die Expansion in weitere Lotteriemärkte benötigt. 

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL erstrecken sich derzeit auf mehrere europäische Staaten, nament-
lich Deutschland, Irland, die Niederlande, Norwegen, Spanien und das Vereinigte Königreich, und 
ZEAL beabsichtigt, in Zukunft weitere Märkte zu erschließen. Jede Rechtsordnung hat unterschiedli-
che Gesetze und Vorschriften bezüglich der Regelung von Glücksspielen und Lotterien, die innerhalb 
der Europäischen Union nicht europarechtlich harmonisiert sind. Die Durchführung der Geschäftstä-
tigkeit von ZEAL hängt entscheidend von diesen regulatorischen Rahmenbedingungen ab. Das Ange-
bot von Lotterie- und anderen Glücksspielprodukten unterliegt in der Regel Einschränkungen, insbe-
sondere der Anforderung, dass sie nicht ohne von der zuständigen Behörde erteilten Genehmigun-
gen, Lizenzen und andere Erlaubnisse (zusammen "Lizenzen" oder "Erlaubnisse") angeboten 
werden dürfen. Dementsprechend ist ZEAL im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätigkeit im 
Geschäftssegment 'Lotteriewetten', dem Angebot von Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukten, von 
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solchen Erlaubnissen, einschließlich Erlaubnissen für die Veranstaltung von Glücksspielen und Wer-
beerlaubnissen, abhängig. Darüber hinaus kann ZEAL nicht ausschließen, dass zusätzliche Geneh-
migungsanforderungen entstehen, insbesondere aufgrund von Änderungen des regulatorischen 
Umfelds oder einer geänderten Auslegung bestehender Gesetze und Vorschriften (siehe "1.1.1 Unsi-
cherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen ZEAL tätig ist, könnten 
sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken." und "1.1.8 Die Geschäftstätigkeiten 
von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in Deutschland, dem Vereinigten Königreich oder in 
anderen Rechtsordnungen könnten es erfordern, dass die Unternehmen der myLotto24-Gruppe einer 
Erlaubnis bedürfen oder sonst der Finanzmarktregulierung unterworfen sind, was zu Einschränkungen 
oder gar Verboten in Bezug auf die von der myLotto24-Gruppe ausgeführten Geschäftstätigkeiten 
führen könnte."). Die Genehmigungsverfahren sind zumeist komplex, zeitaufwändig und kostspielig 
und können durch Faktoren beeinflusst werden, die außerhalb der Kontrolle von ZEAL liegen. Die 
Erteilung neuer sowie die Verlängerung oder Erweiterung bestehender Erlaubnisse unterliegt zudem 
oftmals einem erheblichen Ermessensspielraum der zuständigen Behörden, und die Behörden können 
neue Anforderungen aufstellen und Bedingungen setzen. ZEAL könnte bestehende Erlaubnisse, auf 
die sie für ihre bestehende Geschäftstätigkeit angewiesen ist, unter Umständen nicht verlängern 
können oder neue oder erweiterte Erlaubnisse unter Umständen nicht erhalten, die für die bestehende 
Geschäftstätigkeit oder für die Expansion in weitere Lotteriemärkte benötigt werden, zum Beispiel 
auch im Hinblick auf das Lotterievermittlungsgeschäft in Deutschland nach Vollzug. Die Geschäfts-
strategie von ZEAL, in neue Märkte einzutreten, könnte erhebliche Rückschläge erleiden, falls eine 
erforderliche Erlaubnis gar nicht oder nur mit erheblicher Verzögerung (z.B. nach erfolgreichem Ge-
richtsverfahren zur Erlangung der Erlaubnis) erteilt wird. 

Beispielsweise ging Lottovate Limited, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, 
im Jahr 2017 eine Partnerschaft mit UNICEF in Norwegen ein und erhielt von der norwegischen 
Lotteriebehörde die Lizenz, eine Soziallotterie in diesem Staat für einen Zeitraum von neun Jahren zu 
veranstalten. Darüber hinaus wurde ihrer Tochtergesellschaft, der Lottovate Nederland B.V., Ende 
2016 in den Niederlanden die Lizenz erteilt, für einen Zeitraum von fünf Jahren eine landesweite 
Soziallotterie nach niederländischem Recht zu veranstalten. Es besteht jedoch keine Sicherheit, dass 
diese oder andere bestehende Lizenzen überhaupt oder ohne Unterbrechung verlängert werden. Es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass erneuerte Lizenzen die Anzahl der angebotenen Produkte 
begrenzen oder andere negative Abweichungen, insbesondere in Form von Beschränkungen (z.B. 
hinsichtlich der Anzahl der Ziehungen, der maximalen Höhe der Einsätze pro Kunde oder der maxima-
len Höhe von Lotteriegewinnen) enthalten werden. 

Lizenzen im Vereinigten Königreich 

Bestimmte Unternehmen der myLotto24-Gruppe sind im Vereinigten Königreich reguliert und verfügen 
über Lizenzen, die von der Glücksspielkommission des Vereinigten Königreichs (UK Gambling Com-
mission) ("UK Gambling Commission") erteilt wurden. Tipp24 Services Limited verfügt über eine von 
der UK Gambling Commission erteilte Lizenz (Lizenznummer 000-007499-R-101718), die eine 'Remo-
te Betting Intermediary Operating Licence' und eine 'Remote Casino Operating License' umfasst: 

 − Die 'Remote Betting Intermediary Operating Licence' erlauben es dem Lizenznehmer, zwei oder 
mehr Wettparteien im Internet zusammenzubringen, wenn der Lizenznehmer keine Verbindlich-
keiten für ihre Wetten übernimmt. Bei der Tipp24 Services Limited sind die Wettparteien zum ei-
nen ihre Kunden und zum anderen die myLotto24 Limited. 

 − Die 'Remote Casino Operating Licence' erlaubt, Kunden Casino-Spiele über Webseiten, Mobilte-
lefone, Fernseher oder andere Online-Dienste anzubieten. Dazu gehören Poker, Roulette, Black-
jack und andere Casinospiele sowie Online-Slot-Spiele und auch das Angebot von Sofortgewinn-
produkten. 

myLotto24 Limited hält eine Lizenz mit der Nummer 000-004578-R-103863 von der UK Gambling 
Commission. Die Lizenz umfasst eine 'Remote Casino-Licence', eine 'Remote Gambling Software-
Licence' und eine 'Remote General Betting Operating Licence': 

 − Die 'Remote Gambling Software-Licence' ermöglicht es dem Lizenznehmer, Glücksspiel-Software 
im Wege der Telekommunikation herzustellen, zu liefern, zu installieren oder anzupassen. Sie 
ermöglicht beispielsweise die Bereitstellung von Glücksspiel-Software im Wege gesicherter Da-
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tenübertragung oder die Bereitstellung von Glücksspiel-Software zum Herunterladen von Servern 
des Veranstalters. 

 − Die 'Remote General Betting Operating Licence' berechtigt den Lizenznehmer, im Wege der 
Telekommunikation Wetten auf das Ergebnis realer Ereignisse (unabhängig davon, ob der Li-
zenznehmer auch Wetten auf virtuelle Ereignisse, z.B. virtuelle Spiele oder virtuelle Rennen, an-
bietet oder nicht) anzubieten. 

Eine weitere 'Remote Gambling Software-Licence' und bestimmte andere Lizenzen werden von der 
Smartgames Technologies Limited gehalten, die die Internetplattformen der myLotto24 Limited und 
der Tipp24 Services Limited (Lizenznummer 000-027795-R-309654-011) bereitstellt und betreibt. 
Smartgames Technologies Limited ist ein Unternehmen von ZEAL. 

Die 'Operating Licences' der UK Gambling Commission sind ein Jahr lang gültig und werden automa-
tisch verlängert, es sei denn, der Lizenznehmer zahlt die Jahresgebühr nicht (z.B. hat die Lizenz von 
Tipp24 Services Limited eine Laufzeit bis zum 17. September 2019 und die Lizenz von myLotto24 
Limited eine Laufzeit bis zum 15. Oktober 2019). Die UK Gambling Commission kann bestimmen, 
dass Lizenzen oder ein bestimmter Lizenztyp nach Ablauf eines bestimmten Zeitraums außer Kraft 
treten, falls der Inhaber einer solchen Lizenz durch ein Gericht des Vereinigten Königreiches wegen 
einer einschlägigen Straftat verurteilt wird und eine gerichtliche Entscheidung über den Verfall der 
Lizenz ergeht, oder nach Aussetzung oder Widerruf durch die UK Gambling Commission, falls insbe-
sondere die lizenzierte Tätigkeit in einer Weise ausgeübt wird oder wurde, die mit dem Zweck der 
Lizenz unvereinbar ist, eine Bedingung einer Lizenz verletzt wurde oder der Lizenznehmer ungeeignet 
ist, die lizenzierten Tätigkeiten auszuüben. Dementsprechend kann ZEAL nicht garantieren, dass eine 
Lizenz von der UK Gambling Commission nicht ausgesetzt oder widerrufen wird und nicht aus einem 
anderen, unter dem Recht des Vereinigten Königreichs zulässigen Grund, außer Kraft tritt. Für den 
Fall, dass die UK Gambling Commission eine bestehende Lizenz oder die Erteilung einer neuen 
Lizenz von der Erfüllung bestimmter Bedingungen abhängig macht, könnte deren Erfüllung zu erhebli-
chen Kosten für das betreffende Unternehmen von ZEAL führen. Die Erfüllung von Bedingungen 
könnte sich auch als unwirtschaftlich erweisen, so dass die Lizenz nicht mehr genutzt werden kann. 
Das Gleiche könnte der Fall sein, wenn die UK Gambling Commission den Umfang einer Lizenz 
begrenzt, nachteilig verändert oder ergänzt. 

Nach dem beabsichtigten Ausscheiden des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union (ein 
Verfahren, das gemeinhin als "Brexit" bekannt ist), kann ZEAL nicht länger geltend machen, dass die 
Angebote in der gesamten EU aufgrund von Lizenzen des Vereinigten Königreichs erbracht werden 
dürfen, und zwar gestützt auf die Grundfreiheit des europäischen Rechts, grenzüberschreitend Dienst-
leistungen von einem EU-Mitgliedstaat in jedem anderen EU-Mitgliedstaat erbringen zu dürfen (siehe 
"1.2.5 Der Austritt des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union könnte dazu führen, dass 
ZEAL Zweitlotterien in anderen EU-Mitgliedstaaten der Europäischen Union auf der Grundlage der 
europarechtlich garantierten Dienstleistungsfreiheit nicht mehr anbieten kann."). In diesem Fall müss-
ten sich Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited auf Erlaubnisse in anderen EU-
Mitgliedstaaten stützen (und die myLotto24-Gruppe beantragt eine derartige Erlaubnis derzeit in 
Malta), mit dem Risiko, dass solche Erlaubnisse überhaupt nicht oder erst mit erheblicher Verzöge-
rung (z.B. nach einem erfolgreichen Gerichtsverfahren zur Erlangung der Genehmigung) erteilt wer-
den. 

Erlaubnisse in Deutschland 

Nach dem Vollzug wird das Geschäft von ZEAL auch von den Erlaubnissen von Lotto24 für den 
deutschen Markt abhängen: Am 24. September 2012 erhielt Lotto24 eine Erlaubnis für die bundeswei-
te Vermittlung von staatlichen Lotterien im Internet. Am 26. Juli 2017 erteilte das zuständige nieder-
sächsische Innenministerium Lotto24 eine Folgeerlaubnis bis zum 30. Juni 2021, dem Tag, an dem 
der Glücksspielstaatsvertrag 2012 voraussichtlich außer Kraft tritt. Auf Basis dieser Erlaubnis bietet 
Lotto24 über das Internet insbesondere die Lotterieprodukte 'LOTTO 6aus49', 'Super 6', 'Spiel 77', 
'EuroJackpot' und 'GlücksSpirale' deutschlandweit an. In der ursprünglichen Erlaubnis von 2012 hatte 
sich die Behörde grundsätzlich das Recht vorbehalten, die Erlaubnis ganz oder teilweise zu widerru-
fen und Nebenbestimmungen hinzuzufügen, zu ändern oder zu ergänzen, insbesondere für den Fall, 
dass die Bestimmungen des Glücksspielstaatsvertrags 2012 und der Glücksspielgesetze der Bundes-
länder sowie die in der Vermittlungserlaubnis enthaltenen Nebenbestimmungen nicht eingehalten 
werden oder dies im Interesse der öffentlichen Sicherheit und Ordnung notwendig erscheint. Darüber 
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hinaus wurde Lotto24 im März 2013 von der zuständigen deutschen Behörde eine Werbeerlaubnis 
erteilt, die Lotto24 ermächtigt, die Vermittlung von staatlichen Lotterien bundesweit im Internet und im 
Fernsehen mit bestimmten Einschränkungen, z.B. bei E-Mail-Werbung, Rabattaktionen und Werbung 
in sozialen Medien, zu bewerben. Diese Werbeerlaubnis wurde im Januar 2017 verlängert und ist bis 
zum 12. März 2019 gültig. Nach Kenntnis der Gesellschaft schränken die erneuerte Vermittlungs- und 
Werbeerlaubnis von Lotto24 die Geschäftstätigkeit von Lotto24 im Vergleich zur Situation unter den 
ursprünglichen Erlaubnissen nicht ein. Es kann jedoch nicht garantiert werden, dass die Bedingungen 
für zukünftige Erlaubnisse nicht restriktiver sind, was wesentliche Auswirkungen auf das Lotteriever-
mittlungsgeschäft von Lotto24 und ihre Werbeaktivitäten haben könnte. Darüber hinaus kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass die bestehenden Erlaubnisse ganz oder teilweise entzogen oder zum 
Nachteil von Lotto24 geändert oder ergänzt werden und dass zukünftige Erlaubnisse überhaupt nicht 
erteilt werden. Darüber hinaus ist ungewiss, ob und auf welcher Rechtsgrundlage die Erlaubnisse 
nach dem Auslaufen des Glücksspielstaatsvertrags 2012 erteilt werden. Es ist auch zu beachten, dass 
Lotto24 nach Vollzug und im Rahmen der beabsichtigten Änderung des Geschäftsmodells die Erlaub-
niserweiterung von Lotto24 beantragt haben wird. Das bedeutet, dass das Geschäft von ZEAL nach 
Gewährung der Lotto24-Erlaubniserweiterung voraussichtlich von der von Lotto24 gehaltenen erwei-
terten Erlaubnis abhängig sein wird, da ZEAL beabsichtigt, dass Kunden der Tipp24 Services Limited 
die Teilnahme an Primärlotterien der sechzehn Landeslotteriegesellschaften und anderen von Lotto24 
angebotenen zugelassenen Lotterieprodukten (Klassenlotterien und Soziallotterien) nur unter dieser 
Erlaubnis angeboten wird. 

Auch wenn ZEAL der Ansicht ist, dass die Bedingungen der Erlaubnisse, die sämtlichen privaten 
Lotterievermittlern in Deutschland erteilt werden, vergleichbar sind und daher keinen Wettbewerbsvor-
teil für einzelne Vermittler schaffen, kann nicht gewährleistet werden, dass die zuständigen Behörden 
Lotto24 oder ZEAL in Zukunft restriktivere Bedingungen auferlegen als ihren Wettbewerbern. Dies 
könnte den Geschäftsbetrieb von Lotto24 oder ZEAL, beispielsweise bei der Gewinnung neuer Kun-
den, behindern und sich negativ auf die Wettbewerbsfähigkeit von ZEAL und Lotto24 auswirken. 

Einer oder alle dieser in diesem gesamten Abschnitt "1.1.2" beschriebenen Faktoren können sich 
nachteilig auf die Fähigkeit von ZEAL auswirken, notwendige Erlaubnisse für jede maßgebliche 
Rechtsordnung überhaupt oder zu angemessenen Bedingungen zu erhalten, aufrechtzuerhalten oder 
zu erneuern. Falls ZEAL nicht in der Lage sein sollte, diese Erlaubnisse aufrechtzuerhalten, zu erneu-
ern oder zu erhalten oder nur zu ungünstigen Bedingungen, könnte dies einen wesentlichen negativen 
Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den 
Cashflow von ZEAL haben. 

 Nach der Änderung des Geschäftsmodells von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotterie-1.1.3
wetten' in ein Modell auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse in Deutschland ist 
ZEAL den gleichen Risiken ausgesetzt, denen Lotto24 in Bezug auf Vermittlungser-
laubnisse, Werbeerlaubnisse und Vermittlungsprovisionen ausgesetzt ist. 

Nach Vollzug und im Rahmen der beabsichtigten Änderung des Geschäftsmodells hat Lotto24 die 
Lotto24-Erlaubniserweiterung beantragt. Das bedeutet, dass nach Erteilung der Lotto24-
Erlaubniserweiterung das Geschäft von ZEAL voraussichtlich von der erweiterten Erlaubnis von 
Lotto24 abhängig sein wird, wie in Abschnitt "1.1.2" beschrieben. Damit wäre ZEAL nach Vollzug und 
Änderung des Geschäftsmodells den gleichen Risiken ausgesetzt, denen Lotto24 bereits als Lotterie-
vermittler in Deutschland ausgesetzt ist. 

Zusätzlich zu den oben beschriebenen Risiken für das regulatorische Umfeld und die Lizenzen und 
Erlaubnisse (siehe "1.1.1 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in 
denen ZEAL tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken." und 
"1.1.2 ZEAL ist im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätigkeit auf Genehmigungen, Lizenzen und 
andere staatliche Erlaubnisse angewiesen. Die zuständigen Behörden könnten Erlaubnisse nach 
Ablauf ihrer Gültigkeitsdauer nicht erneuern, Erlaubnisse widerrufen oder erneuerte Erlaubnisse im 
Vergleich zu bestehenden Erlaubnissen nachteilig ändern oder ergänzen. ZEAL könnte neue Erlaub-
nisse nicht erhalten, die sie für die Expansion in weitere Lotteriemärkte benötigt.") wäre ZEAL insbe-
sondere den folgenden Risiken ausgesetzt: 

 − Genehmigungsvoraussetzungen des § 4 Abs. 1 und Abs. 5 des Glücksspielstaatsvertrages Die 
2012 für die Vermittlung von Lotterien werden von den Bundesländern dahingehend ausgelegt, 
dass nur die im jeweiligen Bundesland zugelassenen Lotterien vermittelt werden dürfen (sog. 
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Regionalitätsprinzip). Dementsprechend sind die Bundesländer der Ansicht, dass Lotterielose 
vom Vermittler nur an diejenige Lotteriegesellschaft als Veranstalter vermittelt werden dürfen, die 
ihren Sitz in demselben Bundesland hat, in dem auch der betreffende Lotteriespieler seinen 
Wohnsitz hat (d.h. Lotto24 als Lotterievermittler muss – auch für die Kunden der Tipp24 Services 
Limited nach der Änderung des Geschäftsmodells – die von einem in Hamburg ansässigen Kun-
den abgegebenen Lotterielose an den in Hamburg ansässigen Veranstalter der Lotterie übermit-
teln. Es ist nicht erlaubt, diesen Lotterietipp z.B. an den Veranstalter in Schleswig-Holstein zu 
übermitteln). Infolgedessen kann der Lotterievermittler die Lotterielose nicht nach seiner Wahl 
demjenigen Veranstalter übermitteln, der die höchsten Vermittlungsgebühren zahlt. Daher erzielt 
Lotto24 womöglich nicht die Vermittlungsgebühren, die in einem funktionierenden Vermittlermarkt 
ohne das 'Regionalitätsprinzip' erzielt werden könnten. Die sechzehn Landeslotteriegesellschaf-
ten könnten ihre durch das 'Regionalitätsprinzip' geschaffene Monopolstellung nutzen, um die 
Vermittlungsgebühr zu Lasten von Lotto24 und damit ZEAL zu reduzieren, wodurch das Geschäft 
von ZEAL beeinträchtigt würde. 

 − Lotto24 hat mit jeder der sechzehn Landeslotteriegesellschaften Vermittlungsvereinbarungen 
abgeschlossen. Nach Vollzug beabsichtigt ZEAL, dass nach der Änderung des Geschäftsmodells 
auch die Lotterielose der Kunden der Tipp24 Services Limited im Rahmen dieser Vermittlungs-
vereinbarungen vermittelt werden. Jede Landeslotteriegesellschaft könnte die mit ihr bestehende 
Vermittlungsvereinbarung mit Lotto24 unter Einhaltung der Kündigungsfrist oder ggf. auch fristlos 
kündigen, insbesondere im Falle eines Verstoßes gegen die vertraglich vereinbarte Einhaltung 
der Ziele des Glücksspielstaatsvertrags 2012 oder gegen die Bedingungen der Vermittlungser-
laubnis. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Vermittlungsvereinbarung von Lotto24 
mit Ablauf der maßgeblichen Vermittlungserlaubnis ebenfalls endet und verlängert werden muss. 
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Vermittlungsvereinbarungen nicht verlängert werden 
oder nur mit längerer Unterbrechung oder nur zu ungünstigeren Konditionen. Ein solches Ereig-
nis würde dazu führen, dass ZEAL sein Geschäft in Deutschland nicht fortsetzen oder weiter 
ausbauen kann. 

 − Einige oder alle Bundesländer könnten in Zukunft ein Verbot von Vermittlungsprovisionen einfüh-
ren. In diesem Fall wäre die Zahlung von Provisionen und ähnlichen Vergütungen an Lotto24 und 
Tipp24 Services Limited durch die jeweilige Landeslotteriegesellschaft nicht mehr zulässig, und 
Lotto24 könnte gezwungen sein, von ihren Kunden zusätzliche Provisionen zu verlangen. Dies 
würde die Vermittlung im Internet durch ZEAL teurer und unattraktiver machen als der Verkauf, 
insbesondere in stationären Lottoannahmestellen oder durch eigene Internetangebote der Lan-
deslotteriegesellschaften. 

 − Die Landeslotteriegesellschaften könnten die Annahme von Lotterielosen, die von Lotto24 vermit-
telt werden, oder die Auszahlung von Lotteriegewinnen bei tatsächlicher oder behaupteter Verlet-
zung insbesondere der Ziele des Glücksspielstaatsvertrages 2012, der jeweiligen Vermittlungser-
laubnis oder der jeweiligen Vermittlungsvereinbarung mit der betreffenden deutschen Landeslot-
teriegesellschaft verweigern. Dies könnte zu Schadensersatzansprüchen von Kunden wegen 
entgangener Lotteriegewinne führen und der Reputation von Lotto24, und damit ZEAL, erhebli-
chen Schaden zufügen. 

 − Nach dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 ist die Werbung für öffentliches Glücksspiel im Fernse-
hen, im Internet sowie über Telekommunikationsanlagen verboten. Abweichend davon können 
die Bundesländer Werbung, insbesondere für Lotterien im Internet und im Fernsehen, zulassen, 
um die Ziele des Staatsvertrags besser zu erreichen. Im März 2013 erhielt Lotto24 eine bundes-
weite Werbeerlaubnis. Die zuständige Bezirksregierung Düsseldorf hat diese Erlaubnis am 
26. Januar 2017 bis zum 12. März 2019 verlängert. Die Werbeerlaubnis berechtigt Lotto24, Pro-
dukte im Internet oder im Fernsehen zu bewerben. Lotto24 betrachtet die Werbeerlaubnis als 
Grundlage für den geplanten Ausbau der Geschäftstätigkeit sowie des Marktanteils (Quelle: Lot-
to24 AG, Geschäftsbericht 2017, Seite 37). ZEAL kann jedoch nicht ausschließen, dass die Lot-
to24 erteilte bestehende Werbeerlaubnis ganz oder teilweise widerrufen, eingeschränkt oder 
nachteilig geändert oder ergänzt werden können. Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass die Lotto24 erteilte Werbeerlaubnis nicht verlängert oder die Verlängerung verzö-
gert wird. 

Einer oder alle dieser in diesem gesamten Abschnitt "1.1.3" beschriebenen Faktoren könnten dazu 
führen, dass ZEAL auf dem deutschen Markt nicht wettbewerbsfähig ist und daher einen wesentlichen 
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negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragsla-
ge oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 ZEAL ist Risiken aus gegenwärtigen und möglichen zukünftigen Rechtsstreitigkeiten 1.1.4
ausgesetzt. Insbesondere Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited könnten 
gezwungen sein, ihre Geschäftsaktivitäten in bestimmten oder allen Bundesländern 
Deutschlands einzustellen. Jede von ihnen könnte von deutschen Gerichten verurteilt 
werden, Entschädigungen an Landeslotteriegesellschaften aufgrund rechtswidriger 
Geschäftstätigkeiten zu zahlen. 

Unternehmen von ZEAL sind derzeit Kläger oder Beklagte in außergerichtlichen Streitigkeiten, Ge-
richtsverfahren, Schiedsgerichtsverfahren und Verwaltungsverfahren sowie Partei behördlicher Ermitt-
lungen oder könnten dies in Zukunft werden. Solche Rechtsstreitigkeiten, Verfahren und Ermittlungen 
haben sich aus ihren Beziehungen zu Kunden, Investoren, Mitarbeitern, anderen Vertragspartnern, 
Landeslotteriegesellschaften, anderen Betreibern von Primärlotterien und Zweitlotterien sowie Behör-
den, die Verstöße gegen Verträge, unerlaubte Handlungen oder die Nichteinhaltung geltender Geset-
ze und Vorschriften geltend machen, ergeben oder können sich daraus in Zukunft ergeben. ZEAL 
könnte hieraus verpflichtet werden, Geschäftstätigkeiten einzustellen, Schadenersatz oder Geldbußen 
zu zahlen und bestimmte Maßnahmen zu ergreifen oder zu unterlassen. Dieses Risiko lässt sich etwa 
am Beispiel der Ventura 24 S.L.U. ("Ventura24"), einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der 
Gesellschaft, veranschaulichen: Ventura 24 ist seit 2002 als Online-Lotterievermittlerin in Spanien 
tätig und hat zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage mehr als 700.000 Kunden. 
Ventura24 war bisher der Ansicht, dass dieses Geschäft keiner Lizenz des spanischen staatlichen 
Lotterieveranstalters 'Sociedad Estatal de Loterias y Apuestas del Estado (SELAE)' für die Abwicklung 
des Kaufs von Lotterieprodukten im Internet durch ihre Kunden bedürfe. Im Oktober 2018 jedoch 
bestätigte der Oberste Gerichtshof Spaniens (Tribunal Supremo de España) im Rahmen eines 
Rechtsstreits mit der spanischen Generaldirektion für die Regulierung von Glücksspielen (Dirección 
General de Ordenación del Juego, "Spanische Glücksspielkommission") – entgegen der Ansicht 
von Ventura24 -, dass die Geschäftstätigkeit nicht ohne Lizenz ausgeübt werden darf. Die Spanische 
Glücksspielkommission hat Ventura24 daher angewiesen, ihre Vermittlungstätigkeit einzustellen, und 
Ventura24 ist derzeit dabei, diese Aktivitäten im Einvernehmen mit der Spanischen Glücksspielkom-
mission in einem geordneten Prozess zu beenden. 

Unternehmen von ZEAL oder ihre Mitarbeiter könnten auch Gegenstand von Ermittlungen werden, die 
auch regulatorische Bestimmungen und Erlaubnispflichten umfassen können, und sie könnten in 
Straf- oder Zivilverfahren verwickelt werden, die erhebliche Schadenersatz- oder andere Haftungsan-
sprüche zum Gegenstand haben können, einschließlich arbeitsrechtlicher Auseinandersetzungen und 
zivilrechtlicher Schadenersatzklagen von Kunden, Ansprüche von Mitarbeitern und anderen Ge-
schäftspartnern oder Ansprüche im Zusammenhang mit früheren oder zukünftigen angeblichen oder 
tatsächlichen Verstößen gegen regulatorische Bestimmungen. 

So sind beispielsweise Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited derzeit an Gerichtsverfahren 
vor mehreren Verwaltungs- und Zivilgerichten in Deutschland beteiligt. Tipp24 Services Limited bietet 
Kunden in Deutschland Vermittlungsdienstleistungen für Zweitlotterien an, die von myLotto24 Limited 
betrieben werden. Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 begründet ein Glücksspielmonopol der deut-
schen Bundesländer, einschließlich eines Monopols, Lotterien zu veranstalten, und verbietet die 
private Veranstaltung von Lotterien (mit einer Ausnahme bestimmter Lotterien "mit geringerem Risiko-
potenzial" im Sinne des Glücksspielstaatsvertrags 2012). Eine Reihe von Glücksspielaufsichtsbehör-
den ist der Ansicht, dass das Angebot von Zweitlotterien im Internet eine illegale Tätigkeit darstellt. So 
haben die Glücksspielaufsichtsbehörden der Bundesländer Sachsen-Anhalt, Baden-Württemberg, 
Saarland und Hessen gegen Tipp24 Services Limited behördliche Verfügungen mit der Aufforderung 
erlassen, das Angebot von Zweitlotterien in diesen Bundesländern einzustellen (jeweils eine "Ver-
botsanordnung"). Im Falle von Hessen wurde die Verbotsanordnung auch gegenüber der myLotto24 
Limited erlassen. Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited haben gegen jede an sie gerichtete 
Verbotsanordnung Klage bei den zuständigen Verwaltungsgerichten erhoben. Im Januar 2018 hat 
zudem die Aufsichtsbehörde von Rheinland-Pfalz im Rahmen von förmlichen Anhörungen ein Verwal-
tungsverfahren gegen Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited eingeleitet. Eine solche Anhö-
rung ist in der Regel der erste Schritt, bevor die Behörde eine Verbotsanordnung erlassen darf. Wi-
dersprüche und Klagen gegen Verbotsanordnungen haben nach dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 
keine aufschiebende Wirkung, es sei denn, ein Gericht gewährt vorläufigen Rechtsschutz. 
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Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage wurde nur das Verwaltungsverfahren zwi-
schen Tipp24 Services Limited und Sachsen-Anhalt rechtskräftig entschieden. Im Februar 2014 
bestätigte das zuständige Oberverwaltungsgericht in zweiter Instanz die Rechtmäßigkeit der Ver-
botsanordnung. Die dritte Instanz, das Bundesverwaltungsgericht, ließ die Revision gegen diese 
Entscheidung nicht zu, und das Bundesverfassungsgericht wies im März 2016 eine Verfassungsbe-
schwerde der Tipp24 Services Limited zurück. Die Verbotsanordnung ist daher rechtskräftig, wobei 
die Aufsichtsbehörde des Landes Sachsen-Anhalt zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsun-
terlage keine Vollstreckungsmaßnahmen gegen die Tipp24 Service Limited eingeleitet hatte. Auch die 
von der Tipp24 Services Limited bei den Verwaltungsgerichten Karlsruhe (Baden-Württemberg) und 
Saarland eingelegten Beschwerden waren bisher erfolglos; es wurden jedoch weitere Rechtsmittel bei 
den Gerichten zweiter Instanz eingelegt, über die zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunter-
lage noch nicht entschieden wurde. 

Darüber hinaus ist die Tipp24 Services Limited an zwei wettbewerbsrechtlichen Zivilklagen beteiligt, 
die die Anträge der Landeslotteriegesellschaften Nordrhein-Westfalen und Bremen, der Westdeut-
schen Lotterie GmbH & Co. oHG und der Bremer Toto und Lotto GmbH, zum Gegenstand haben, das 
Angebot von Zweitlotterien einzustellen. In diesen beiden Rechtsstreitigkeiten wird auch die Frage 
geklärt werden, ob die Tipp24 Service Limited für ihre angeblich rechtswidrige Geschäftstätigkeit eine 
Entschädigung an diese Landeslotteriegesellschaften zahlen muss. Zum Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage sind keine Entscheidungen der Gerichte erster Instanz ergangen. 

Im Falle negativer Entscheidungen in einem wesentlichen Verfahren, wie z.B. der oben genannten 
Verfahren gegen Tipp24 Services Limited oder myLotto24 Limited, oder in einem Verfahren im Zu-
sammenhang mit Steuerbescheiden (siehe "1.1.7 Unsicherheiten und Änderungen im Zusammenhang 
mit Steuervorschriften betreffend die Angebote von ZEAL im Internet können erhebliche Auswirkun-
gen auf das Geschäft von ZEAL haben. ZEAL könnte aufgrund von Betriebsprüfungen, Gerichtsver-
fahren im Zusammenhang mit Steuerveranlagungen, Änderungen des effektiven Steuersatzes oder 
dem Verlust von Verlustvorträgen und anderen steuerlichen Vorteilen zur Zahlung zusätzlicher Steu-
ern, einschließlich Lotteriesteuern, verpflichtet sein."), könnte ZEAL verpflichtet sein, Teile des Ge-
schäftsbetriebs einzustellen oder wesentliche Änderungen am Geschäftsmodell vorzunehmen oder 
wesentliche Zahlungen zu leisten, und zwar unabhängig davon, ob es sich um ein Urteil, einen 
Schiedsspruch oder einen Vergleich handelt. Sollte beispielsweise die Tipp24 Services Limited oder 
die myLotto24 Limited gezwungen sein, ihre Geschäftstätigkeit in Sachsen-Anhalt einzustellen, sollten 
weitere bestehende oder zukünftige Verbotsverfügungen erlassen oder von den Gerichten bestätigt 
und rechtsverbindlich werden, oder sollte die Tipp24 Services Limited in den zivilrechtlichen Streitig-
keiten mit der Westdeutsche Lotterie GmbH & Co. oHG oder der Bremer Toto und Lotto GmbH unter-
liegen, so dass die Tipp24 Services Limited oder die myLotto24 Limited in diesen Fällen verpflichtet 
wären, das Angebot von Zweitlotterien in weiteren oder allen Bundesländern einzustellen oder Ent-
schädigungen zu zahlen, könnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Wettbewerbsfähig-
keit von ZEAL und damit erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Ge-
schäftsaussichten, die Finanz- und Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. Darüber hinaus 
könnten solche Verfahren die Aufmerksamkeit des Managements vom Tagesgeschäft und/oder von 
strategischen Geschäftsentscheidungen ablenken und zu erheblichen Prozess- und Schiedgerichts-
kosten führen und die Reputation von ZEAL beschädigen (in einigen Fällen unabhängig von der 
Begründetheit der Forderung oder dem Ausgang des Verfahrens). 

Die Realisierung von Risiken aus anderen Rechtsstreitigkeiten, einschließlich Verwaltungs-, Zivil-
rechts- und insbesondere Rechtsstreitigkeiten, die sich aus der Verletzung von Rechten des geistigen 
Eigentums ergeben (siehe "1.3.12 Jede Bedrohung oder Beeinträchtigung der geistigen Eigentums- 
rechte und des Know-hows von ZEAL könnte dazu führen, dass ZEAL Kosten für die Verteidigung 
dieser Rechte entstehen und ihre Wettbewerbsfähigkeit beeinträchtigen, und jede Verletzung von 
Rechten an geistigem Eigentum Dritter durch ZEAL könnte zu einer Haftung für Schäden und zu 
Prozesskosten führen."), könnte ebenfalls einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Wettbe-
werbsfähigkeit von ZEAL und damit auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzla-
ge, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Die Geschäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in Deutsch-1.1.5
land durch das Angebot von Zweitlotterien könnte als Straftat angesehen werden. 

Das deutsche Strafrecht verbietet es in § 284 StGB, ohne behördliche Erlaubnis öffentlich ein Glücks-
spiel zu veranstalten oder zu halten oder die Einrichtung hierfür bereitzustellen und nach § 285 StGB 



 

12 

ist die Teilnahme an unbefugten Glücksspielen ebenfalls eine Straftat. 287 StGB verbietet es darüber 
hinaus, ohne behördliche Erlaubnis öffentliche Lotterien oder Ausspielungen beweglicher oder unbe-
weglicher Sachen zu veranstalten, aber es gibt keine Bestimmung, die auch die Teilnahme an nicht 
genehmigten Lotterien sanktioniert. 

Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited haben ihren jeweiligen Sitz im, und unterfallen der 
Regulierung durch das, Vereinigten Königreich und jede von ihnen besitzt eine Wettlizenz der UK 
Gambling Commission. Die Internetseiten der Tipp24 Limited und der myLotto24 Limited, einschließ-
lich der Angebote der Zweitlotterien, sind in Deutschland zugänglich. Allerdings wurden weder Tipp24 
Services Limited noch myLotto24 Limited (oder ein anderes Unternehmen von ZEAL) in Deutschland 
eine Erlaubnis für das Angebot von Lotterieprodukten oder anderen Glücksspielen erteilt. Aus diesem 
Grund könnte die Geschäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in Deutschland 
aufgrund des Angebots von Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukten als Straftatbestand gemäß der 
§§ 284 ff. StGB angesehen werden. 

ZEAL ist der Ansicht, dass die §§ 284 ff. StGB für die Zweitlotterieangebote von Tipp24 Services 
Limited und myLotto24 Limited nicht gelten, da diese strafrechtlichen Bestimmungen die Veranstal-
tung von Glücksspielen oder öffentlichen Lotterien oder Ausspielungen "ohne behördliche Erlaubnis" 
erfordern, die diese jedoch durch einen EU-Mitgliedsstaat erhalten haben. Es könnte zudem angeführt 
werden, dass das Fehlen einer solchen Erlaubnis (d.h. Lizenz) nicht gegen die Veranstalter von 
Zweitlotterien geltend gemacht werden kann, wenn diese Erlaubnis aufgrund einer unrechtmäßigen 
Rechtslage nicht mit vertretbarem Aufwand erlangt werden kann. Wie vorstehend allerdings erläutert 
(siehe "1.1.1 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen ZEAL 
tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken."), ist die Vereinbarkeit 
der deutschen regulatorischen Rahmenbedingungen für Glücksspiele mit dem geltenden europäi-
schen Recht ungeklärt. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass ZEAL' Handlungen als 
strafbar angesehen werden, entgegen der Annahme von ZEAL, dass die §§ 284 ff. StGB nicht für 
Zweitlotterien gelten. 

Dementsprechend kann ZEAL nicht ausschließen, dass die Geschäftstätigkeit in Deutschland, insbe-
sondere die Veranstaltung und das Angebot von Zweitlotterien, von den deutschen Strafverfolgungs-
behörden verfolgt und schließlich von deutschen Strafgerichten sanktioniert wird. Allein strafrechtliche 
Ermittlungen, unabhängig von einer späteren Verurteilung von Geschäftsführern und anderen Mitar-
beitern der myLotto24-Gruppe oder ein anderes Unternehmen von ZEAL, können zu einem erhebli-
chen Reputationsschaden bei der myLotto24-Gruppe und ZEAL führen, einschließlich eines deutli-
chen Rückgangs der Glücksspielaktivitäten von Kunden und des Verlusts von Marktanteilen (siehe 
auch "1.3.14 Ein unzureichender Schutz der Reputation der Marken, unter denen ZEAL tätig ist, 
könnte sich negativ auf das Geschäft auswirken.") Dieser Rückgang könnte sich insbesondere auf die 
Befürchtung von Kunden begründen, dass auch sie selbst wegen 'Beteiligung an einem unerlaubten 
Glücksspiel' nach § 285 StGB verfolgt und verurteilt werden könnten, oder auf die Befürchtung, dass 
die myLotto24-Gruppe möglicherweise keine Lotteriegewinne mehr auszahlen kann. Strafermittlungen 
und -verfahren müssten nicht einmal direkt gegen ZEAL oder eines der Vorstandsmitglieder oder 
Mitarbeiter von ZEAL gerichtet werden. ZEAL kann auch gezwungen sein, seine Geschäftstätigkeit in 
Deutschland einzuschränken oder gänzlich einzustellen, falls derartige Verfahren gegen Wettbewer-
ber eingeleitet werden, falls Kunden aufgrund dessen die Angebote von ZEAL nicht mehr nachfragen. 

Weitere Risiken ergeben sich aus der Besteuerung von Zweitlotterien in Deutschland. Im August 2016 
teilte die Steuerfahndung der Stadt Hagen der Tipp24 Services Limited mit, dass sie Ermittlungen 
wegen des Verdachts auf Steuerhinterziehung im Zeitraum 2009 bis 2016 bei Lotterien gemäß § 21 
Abs. 1 des Rennwett- und Lotteriegesetzes eingeleitet habe. Obwohl die Ermittlungen im Juli 2017 
eingestellt wurden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zukünftig zu weiteren Untersuchun-
gen kommt, die zu einem erheblichen Reputationsschaden bei der myLotto24-Gruppe und damit 
ZEAL führen könnten, einschließlich eines deutlichen Rückgangs der Glücksspielaktivitäten von 
Kunden. 

Jedes derartige Ereignis könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 
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 Die Nichteinhaltung bestehender Vorschriften oder erhöhter oder geänderter Anforde-1.1.6
rungen an die Geschäftstätigkeit von ZEAL, einschließlich der Einführung neuer oder 
der Erweiterung bestehender Genehmigungspflichten, wie beispielsweise im Zusam-
menhang mit Vorschriften betreffend die Altersverifikation, könnte zu Geschäftsein-
schränkungen, höheren Kosten oder höheren Eintrittsbarrieren in bestimmte Märkte 
führen. 

Die Geschäftstätigkeit von ZEAL unterliegt in den Rechtsordnungen, in denen sie tätig ist, verschiede-
nen Gesetzen und Vorschriften. ZEAL, ihre Geschäftsführung und ihre Mitarbeiter müssen verschie-
dene Gesetze, Verordnungen und Regularien unter anderem in den Bereichen Glücksspiel, Jugend-
schutz, Geldwäschebekämpfung und Datenschutz einhalten. Ebenso muss ZEAL bei der Ausübung 
ihrer Geschäftstätigkeit alle mit ihren Erlaubnissen verbundenen Bedingungen einhalten (siehe "1.1.2 
ZEAL ist im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätigkeit auf Genehmigungen, Lizenzen und andere 
staatliche Erlaubnisse angewiesen. Die zuständigen Behörden könnten Erlaubnisse nach Ablauf ihrer 
Gültigkeitsdauer nicht erneuern, Erlaubnisse widerrufen oder erneuerte Erlaubnisse im Vergleich zu 
bestehenden Erlaubnissen nachteilig ändern oder ergänzen. ZEAL könnte neue Erlaubnisse nicht 

"). Die Aufsichtsbehörden verfü-erhalten, die sie für die Expansion in weitere Lotteriemärkte benötigt.
gen regelmäßig über einen weiten Ermessensspielraum bei der Durchsetzung und Auslegung der 
geltenden Gesetze, Verordnungen und Regularien. Jede Nichteinhaltung bestehender oder neuer 
Gesetze, Verordnungen oder Regularien kann zur Verhängung von Sanktionen führen (einschließlich 
zivilrechtlicher und verwaltungsrechtliche Sanktionen für das betreffende Unternehmen von ZEAL 
sowie strafrechtliche und verwaltungsrechtlicher Sanktionen für seine Geschäftsführer und Mitarbei-
ter), und/oder ZEAL kann verpflichtet werden, die Geschäftstätigkeit einzustellen und Verstöße einzu-
stellen. 

Darüber hinaus können neue Verordnungen, Gesetzesänderungen, Änderungen in der Auslegung 
bestehender Gesetze, andere regulatorische Änderungen, Gerichtsentscheidungen oder die Auferle-
gung zusätzlicher Anforderungen oder Sanktionen die aktuelle und zukünftige Geschäftstätigkeit von 
ZEAL beeinträchtigen oder zu Kostenerhöhungen führen. 

So verlangen beispielsweise Jugendschutzgesetze und Gesetze zum Schutz von Spielern vor Spiel-
sucht von Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited (und nach Vollzug auch von ZEAL durch 
Lotto24), das Alter ihrer Kunden zu überprüfen und andere Schutzmaßnahmen zu ergreifen. Die 
myLotto24-Gruppe verfügt über Richtlinien und Kontrollen zur Sicherstellung der Einhaltung dieser 
Gesetze, einschließlich Identitäts- und Alterskontrollen durch externe Dienstleister sowie allgemeine 
Spielerschutzmaßnahmen etwa in Form von Einzahlungslimits, Auszeiten und Selbstausschlüssen. 
Darüber hinaus analysiert die myLotto24-Gruppe fortlaufend Kundendaten über Ausgaben, Aktivitä-
ten, Gewinnmuster und Verteilung der Nachfrage auf verschiedene Produkte, um das Spielverhalten 
zu überwachen und Spielsucht zu identifizieren. ZEAL kann jedoch nicht ausschließen, dass bestimm-
te Behörden zusätzliche Maßnahmen und Verfahren zur Alterskontrolle und zur Verhinderung der 
Spielsucht verlangen können. Sollten diese Anforderungen erhöht werden, könnte dies zu höheren 
Kosten und weniger Neukundenregistrierungen führen. 

Als weiteres Beispiel hat das deutsche Geldwäschegesetz ("GWG") in der Vergangenheit die Vermitt-
ler von Glücksspielen verpflichtet, Spieler nach strengen Kriterien zu identifizieren. Aufgrund strenger 
Altersbestimmungen können deutsche Landeslotteriegesellschaften und Lotterievermittler nach Stel-
lung eines entsprechenden Antrags von den zusätzlichen Anforderungen zur Bekämpfung der Geld-
wäsche ausgenommen werden. Lotto24 hat in der Vergangenheit nur eine teilweise Freistellung von 
der Anwendung verschiedener Bestimmungen des GWG erhalten. Während diese Anforderungen 
nach dem GWG für Lotto24 nach einer kürzlichen Gesetzesänderung aufgehoben wurden, besteht für 
ZEAL das Risiko, dass sich die Gesetzgebung oder die Auslegung ähnlicher Gesetze durch die Ver-
waltung weiter verschärft und ZEAL möglicherweise keine weiteren (Teil-)Ausnahmen von anderen 
regulatorischen Bestimmungen erhält, was wiederum zu höheren Kosten und weniger Neukundenre-
gistrierungen führen kann. 

Darüber hinaus sind die Vorschriften für die Datenverarbeitung und den Datenschutz in der Vergan-
genheit strenger geworden und können sich in Zukunft weiter verschärfen. Neue Gesetze, Verordnun-
gen oder Entwicklungen auf diesem Gebiet sowie Änderungen im Verbraucherverhalten könnten die 
Praxis von ZEAL bei der Nutzung persönlicher Informationen beeinträchtigen und sich daher nachtei-
lig auf die Strategie, das Geschäft und die Ertragslage auswirken. So hat beispielsweise die EU-
Verordnung (EU) 2016/679 zum Datenschutz vom 27. April 2016 (die "DSGVO") wesentliche Ände-
rungen des Datenschutzes in der EU eingeführt, sowohl für konzerninterne als auch für externe Da-
tenübertragungen. Die DSGVO hat die nationalen Datenschutzgesetze weitgehend ersetzt und ZEAL 
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wesentlich höhere Anforderungen an die Einhaltung des Datenschutzes auferlegt. Darüber hinaus hat 
die DSGVO den Höchstbetrag der Geldbußen für Kapitalgesellschaften auf den höheren Betrag von 
bis zu EUR 20 Millionen oder 4% des weltweiten Jahresumsatzes aus dem vorangegangenen Ge-
schäftsjahr festgelegt. Die Datenschutzbestimmungen oder deren Durchsetzung durch die Aufsichts-

, was wiederum zu höheren Kosten und weniger behörden könnten zukünftig noch strenger werden
Neukundenregistrierungen führen kann. 

Infolge wesentlicher Änderungen von Gesetzen, Verordnungen und Regularien in den Rechtsordnun-
gen, in denen ZEAL tätig ist, könnten ZEAL höhere Kosten für die Sicherstellung von deren Einhaltung 
entstehen, könnte ZEAL gezwungen sein, Geschäftspraktiken und -strategien zu ändern und ZEAL 
könnte aufgrund höherer Anforderungen dieser Gesetzen, Verordnungen und Regularien einem 
höheren Risiko in Bezug auf Sanktionen bei Nichteinhaltung ausgesetzt werden. ZEAL könnte auch 
gezwungen werden, bestehende Geschäftsaktivitäten einzustellen oder einzuschränken oder nicht 
auszuweiten, was wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaus-
sichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL hätte. 

 Unsicherheiten und Änderungen im Zusammenhang mit Steuervorschriften betreffend 1.1.7
die Angebote von ZEAL im Internet können erhebliche Auswirkungen auf das Ge-
schäft von ZEAL haben. ZEAL könnte aufgrund von Betriebsprüfungen, Gerichtsver-
fahren im Zusammenhang mit Steuerveranlagungen, Änderungen des effektiven 
Steuersatzes oder dem Verlust von Verlustvorträgen und anderen steuerlichen Vortei-
len zur Zahlung zusätzlicher Steuern, einschließlich Lotteriesteuern, verpflichtet sein. 

ZEAL unterliegt mehreren Steuergesetzen verschiedener Rechtsordnungen und ist abhängig von 
deren Anwendung und Auslegung. Steuergesetze und Steuerrichtlinien (die sich unter anderem auf 
ihre Auslegung oder Anwendung beziehen) können Änderungen unterliegen, und Änderungen der 
Steuergesetze, ihrer Auslegung oder Anwendung oder Änderungen des effektiven Steuersatzes 
könnten die zukünftige Steuerbelastung von ZEAL erhöhen. 

Darüber hinaus unterliegen ZEAL und Lotto24 regelmäßigen Steuerprüfungen durch die Steuerbehör-
den. Als Ergebnis laufender oder zukünftiger Betriebsprüfungen könnten ZEAL und Lotto24 zusätzli-
che Steuern, einschließlich Quellensteuern, Unternehmensteuern, Stempelsteuern und Mehrwert-
steuern, auferlegt werden. Außerdem könnten bereits erlassene Steuerbescheide nachträglich abge-
ändert oder zusätzliche Steuern, einschließlich Zins- und Strafzahlungen oder Zahlungen für 
Sozialversicherungen, in Bezug auf zukünftige oder frühere Steuerveranlagungszeiträume erhoben 
werden. Dies kann unter anderem auf eine Auslegung von Gesetzen oder Einordnung von Tatsachen 
durch die Steuerbehörden zurückzuführen sein, die von den eigenen Auslegung und Einordnung von 
ZEAL und Lotto24 abweicht, und zu einer Erhöhung der Steuerpflichten von ZEAL führen. 

ZEAL übt eine bedeutende grenzüberschreitende Tätigkeit in Rechtsordnungen aus, in denen sich 
das steuerliche Umfeld (insbesondere im Glücksspielsektor) durch mangelnde Klarheit hinsichtlich der 
Auslegung des Steuerrechts auszeichnet. Die Erfassung bestimmter steuerlicher und anderer abga-
benbezogener Geschäftsvorfälle und Sachverhalte kann naturgemäß umfangreich sein und erst nach 
einer formalen Abstimmung mit der zuständigen Steuerbehörde endgültig feststehen. ZEAL berück-
sichtigt die Behandlung aller steuerlichen und sonstigen abgabenbezogenen Sachverhalte, wobei die 
folgenden Sachverhalte die größten Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben: 

Im Jahr 2017 hat die deutsche Steuerbehörde eine Betriebsprüfung für die Steuerjahre 2012 bis 2014 
der Gesellschaft begonnen. Die Gesellschaft hat dem deutschen Finanzamt nach eigenem Kenntnis-
stand alle erforderlichen Informationen zur Verfügung gestellt, diesbezüglich zum Datum der Veröf-
fentlichung der Angebotsunterlage aber noch keine weiteren Mitteilung des Finanzamts erhalten. Der 
Gesellschaft ist nicht bekannt, dass weitere Steuerverpflichtungen aus diesem Zeitraum bestehen. Es 
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Betriebsprüfung für die Steuerjahre 2012 bis 
2014 sowie zukünftige Betriebsprüfungen zu zusätzlichen Steueransprüchen und Ansprüche auf 
Sozialversicherungsbeiträge führen können, für die keine oder nur unzureichende Rückstellungen 
gebildet wurden. 

Darüber hinaus wurden bis zum 31. Dezember 2014 die Verbindlichkeiten aus der Umsatzsteuer für 
elektronisch erbrachte Dienstleistungen ("ESS") an private Verbraucher und nicht steuerpflichtige 
Kunden nach den geltenden Rechtsvorschriften des Landes, in dem der Leistungserbringer niederge-
lassen ist, bilanziert. Mit Wirkung zum 1. Januar 2015 wurde das Umsatzsteuergesetz geändert und 
damit die geänderte Richtlinie (EU) 2006/112/EG vom 28. November 2006 über das gemeinsame 
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Mehrwertsteuersystem ("EU-MwStSystRL") umgesetzt. Im Rahmen der Geschäftstätigkeit von ZEAL, 
insbesondere der myLotto24-Gruppe, sind ESS an private Verbraucher und nicht steuerpflichtige 
Kunden (d.h. solche, die nicht Steuerpflichtige i.S.d. EU-MwStSystRL sind, mithin keine wirtschaftliche 
Tätigkeit in diesem Sinne ausüben) in dem Mitgliedstaat steuerpflichtig, in dem der Empfänger ansäs-
sig ist, und nicht mehr im Land der Niederlassung des Leistungserbringers. Die Auswirkungen dieser 
Gesetzesänderungen sind nicht vollständig vorhersehbar, und die daraus resultierende Steuerbelas-
tung hängt von der Auslegung dieser neuen Gesetzgebung ab, die erhebliche Auswirkungen auf das 
Geschäft von ZEAL haben könnte. Insbesondere besteht Unsicherheit darüber, ob für bestimmte 
Dienstleistungen, die ZEAL an in Deutschland ansässige private Verbraucher und nicht steuerpflichti-
ge Kunden erbringt, in Deutschland Umsatzsteuer anfällt. Insbesondere argumentiert ZEAL, dass die 
von der myLotto24-Gruppe erbrachten Dienstleistungen in Deutschland nicht steuerbar sind, da sie 
nach Ansicht von ZEAL nicht elektronisch in Deutschland im Sinne der EU-MwStSystRL und des 
entsprechenden deutschen Rechts erbracht werden. Sollten diese Dienstleistungen dennoch als 
"elektronisch erbracht" gelten, besteht weiterhin Unsicherheit darüber, ob sie steuerfrei sind. Darüber 
hinaus besteht Unsicherheit in Bezug auf die anzuwendende Bemessungsgrundlage, sollte endgültig 
festgestellt werden, dass auf eine dieser Dienstleistungen Umsatzsteuer anfällt. 

Am 2. Mai 2017 hat die myLotto24 Limited vom Finanzamt Hannover-Nord eine formelle Veranlagung 
basierend auf Spieleinsätzen für nicht abgeführte Umsatzsteuer für die Jahre 2015, 2016 und einem 
Teil des Jahres 2017 erhalten. myLotto24 Limited hat gegen alle vom Finanzamt Hannover-Nord seit 
dem Januar 2015 ergangenen Umsatzsteuerbescheide Klage beim Finanzgericht Hannover einge-
reicht. Bislang hat in diesem Gerichtsverfahren keine mündliche Verhandlung stattgefunden. Darüber 
hinaus hat myLotto24 Limited die Aussetzung der Vollziehung dieser Umsatzsteuerbescheide bean-
tragt, welche das Finanzamt Hannover-Nord gewährt hat, ohne die Stellung einer Sicherheitsleistung 
zu verlangen. Das Finanzamt Hannover-Nord hat jedoch mitgeteilt, dass es ab Beginn Mai 2018 eine 
Aussetzung der Vollziehung für etwaige zukünftige Veranlagungen nur unter der Bedingung gewährt, 
dass myLotto24 eine Sicherheitsleistung erbringt. Diese Sicherheitsleistung muss dem Betrag der 
bemessenen Umsatzsteuer entsprechen. myLotto24 hat auch gegen dieses Verlangen nach Stellung 
einer Sicherheitsleistung Klage beim Finanzgericht Hannover eingelegt. Nach einer Überprüfung der 
Tatsachen und Einholung unabhängigen Rechtsrats ist die Gesellschaft zu der Auffassung gelangt, 
dass sich die Umsatzsteuer anhand von Bruttospielerträgen (Spieleinsätze abzüglich Kundengewinne) 
berechnet, sollten ihre Klagen erfolglos bleiben. Nach den jüngsten Gesprächen mit dem Finanzamt 
Hannover-Nord wird der potenzielle finanzielle Effekt für den Fall, dass der Einspruch von ZEAL nicht 
erfolgreich sein sollte, zum 30. November 2018 auf EUR 62,3 Millionen (31. Dezember 2017: 
EUR 41,3 Millionen, 31. Dezember 2016: EUR 23,3 Millionen) geschätzt, jeweils einschließlich Zinsen, 
zuzüglich etwaiger Bußgelder. Ein ungünstiger Ausgang der Klagen, die zu einer Besteuerung auf der 
Grundlage von Spieleinsätzen führen, würde die potentiellen finanziellen Auswirkungen erheblich 
erhöhen. Sollten die von ZEAL gegen das Finanzamt Hannover-Nord eingereichten Klagen erfolglos 
bleiben, könnten die daraus resultierenden Umsatzsteuerverbindlichkeiten das Ergebnis von ZEAL 
erheblich mindern. 

Weitere Risiken ergeben sich aus der Besteuerung von Zweitlotterien in Deutschland in Form von 
Lotteriesteuern. Im August 2016 teilte die Steuerfahndung der Stadt Hagen der Tipp24 Services 
Limited mit, dass sie Ermittlungen wegen des Verdachts auf Steuerhinterziehung im Zeitraum 2009 
bis 2016 bei Lotterien gemäß § 21 Abs. 1 des Rennwett- und Lotteriegesetzes eingeleitet habe. Ob-
wohl die Ermittlungen im Juli 2017 eingestellt wurden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass es 
zukünftig zu weiteren Ermittlungen kommt, die zu einer erheblichen zusätzlichen Steuerbelastung für 
ZEAL und damit zu erheblichen negativen Auswirkungen auf das Geschäft von ZEAL führen könnten, 
sollten von ZEAL ab 2009 vereinnahmte Spieleinsätze als steuerbar angesehen werden. Darüber 
hinaus gab es nach Kenntnis der Gesellschaft rund zwei Jahre vor dem Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage Diskussionen auf Bundesebene über eine Änderung des Rennwett- und Lotte-
riegesetzes mit dem Ziel, die Spieleinsätze der ausländischen Zweitlotterien der deutschen Lotterie-
steuer zu unterwerfen. Die Gesellschaft hat erfahren, dass diese Änderungen nicht weiter verfolgt 
wurden, kann aber auch nicht ausschließen, dass diese Pläne zu einem späteren Zeitpunkt wieder 
aufgegriffen werden. Eine zukünftige Besteuerung von Spieleinsätzen bei Zweitlotterien könnte zu 
einer erheblichen zusätzlichen Steuerbelastung für ZEAL führen und somit das Geschäft von ZEAL 
erheblich beeinträchtigen, sollte die Besteuerung vor der Änderung des Geschäftsmodells Anwendung 
finden. 



 

16 

Diese und andere steuerliche Unsicherheiten könnten einen wesentlichen negativen Einfluss auf die 
Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von 
ZEAL haben. 

 Die Geschäftstätigkeiten von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in Deutsch-1.1.8
land, dem Vereinigten Königreich oder in anderen Rechtsordnungen könnten es er-
fordern, dass die Unternehmen der myLotto24-Gruppe einer Erlaubnis bedürfen oder 
sonst der Finanzmarktregulierung unterworfen sind, was zu Einschränkungen oder 
gar Verboten in Bezug auf die von der myLotto24-Gruppe ausgeführten Geschäftstä-
tigkeiten führen könnte. 

Vor Kurzem wurden in Deutschland in der Presse Artikel veröffentlicht, in denen berichtet wurde, dass 
ein Gutachten von einer der sechzehn staatlichen Lotteriegesellschaften eingeholt worden sei und das 
dieses Gutachten zu dem Ergebnis komme, dass es sich bei den Zweitlotterien um Finanzprodukte in 
Form von Derivaten handele. Diese staatliche Lotteriegesellschaft beabsichtige, die Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) aufzufordern, Ermittlungen aufzunehmen. Sollte die BaFin zu 
dem Schluss kommen, dass es sich bei den Zweitlotterien um Derivate handelt, bedürften Unterneh-
men der myLotto24-Gruppe einer Erlaubnis, um ihre Geschäftstätigkeit im Zusammenhang mit den 
Lotteriewetten in Deutschland auszuüben, und unterlägen grundsätzlich weiteren Pflichten im Rahmen 
der Finanzmarktregulierung, wie etwa Pflichten unter der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 über OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR) und der Verordnung (EU) Nr. 
1286/2014 über Basisinformationsblätter für verpackte Anlageprodukte für Kleinanleger und Versiche-
rungsanlageprodukte (PRIIPs-Verordnung) sowie weiteren in diesem Zusammenhang erlassenen 
Rechtsvorschriften. Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass in anderen EU-
Mitgliedstaaten, einschließlich des Vereinigten Königreichs, diese Auffassung geteilt wird. 

Ferner dürfen auf Grund der Richtlinie (EU) 2015/2366 über Zahlungsdienste im Binnenmarkt (auch 
bekannt als PSD2), wie sie in den einzelnen EU-Mitgliedstaaten umgesetzt wurde, nur zugelassene 
Zahlungsinstitute Zahlungsdienste in der EU erbringen. Im Rahmen ihrer Vermittlungsdienstleistungen 
führt die Tipp24 Services Limited, ein Unternehmen der myLotto24-Gruppe, Spielkonten für die Kun-
den und nimmt Zahlungen der Kunden oder von der myLotto24-Gruppe auf die Spielkonten entgegen 
oder übermittelt Zahlungen an die Kunden oder an die myLotto24-Gruppe von den Spielkonten. Es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese Tätigkeiten, oder einige von ihnen, als Zahlungsdiens-
te in einem oder mehreren EU-Mitgliedstaaten (oder im Vereinigten Königreich nach dem Brexit) 
angesehen werden, insbesondere als Erbringung des Finanztransfergeschäfts. 

Weiter zu nennen ist die Richtlinie 2013/36/EU über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten und 
die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (auch bekannt als CRD IV), wie sie in 
den einzelnen EU-Mitgliedstaaten umgesetzt wurde, die es Personen oder Unternehmen untersagt, in 
der EU Einlagen oder andere rückzahlbare Gelder des Publikums gewerbsmäßig entgegenzunehmen, 
es sei denn, sie sind zugelassene Kreditinstitute. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die 
Tätigkeiten der Tipp24 Services Limited bei der Annahme von Geldern für Spielzwecke von ihren 
Kunden und bei der Führung der Spielkonten ihrer Kunden in einem oder mehreren EU-
Mitgliedstaaten oder im Vereinigten Königreich als Einlagengeschäft eingestuft wird. 

Allerdings verfügt zur Zeit kein Unternehmen der myLotto24-Gruppe über eine Erlaubnis im Rahmen 
der Finanzmarktregulierung in einem der EU-Mitgliedstaaten, und es kann nicht garantiert werden, 
dass den entsprechenden Unternehmen der myLotto24-Gruppe und ZEAL solche Erlaubnisse erteilt 
würden. Der Betrieb des Geschäfts ohne die erforderlichen Erlaubnisse oder ohne die Einhaltung der 
vorgeschriebenen Pflichten ist nach mitgliedstaatlichem Recht unter Umständen sanktioniert. Das 
beinhaltet auch eine strafrechtliche Verantwortung, Geldstrafen oder -bußen und/oder Freiheitsstrafen 
oder die Verpflichtung, das Geschäft einzustellen. Darüber hinaus können Verträge, die in Bezug auf 
nicht erlaubte Tätigkeiten abgeschlossen werden, nach englischem Recht nicht durchsetzbar sein, 
und es können Schadenersatzansprüche für daraus resultierende Verluste Dritter geltend gemacht 
werden. Sanktionen können auch gegen Geschäftsführer oder Mitarbeiter der myLotto24-Gruppe 
verhängt werden und Reputationsschäden und Verluste von Marktanteilen nach sich ziehen. 

Nach der Änderung des Geschäftsmodells wird dieses Risiko in Deutschland in Bezug auf Lotto24 
und ZEAL geringer sein. Die BaFin hat gegenüber Lotto24 im Jahr 2014 bestätigt, dass deren Tätig-
keiten im Rahmen der glücksspielrechtlichen Erlaubnis keiner Erlaubnis nach dem Zahlungsdienste-
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aufsichtsgesetz bedürfen. Allerdings kann es nicht ausgeschlossen werden, dass die BaFin ihre 
Auffassung in Zukunft ändert. 

Jede dieser oder ähnliche negative Änderungen in der Interpretation des regulatorischen Umfelds in 
einem Land, in dem ZEAL bereits tätig ist oder in Zukunft tätig sein wird, könnte einen wesentlichen 
negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragsla-
ge oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Die Compliance-Struktur von ZEAL war oder ist möglicherweise nicht ausreichend, 1.1.9
um ZEAL angemessen vor allen rechtlichen oder finanziellen Risiken zu schützen. 

ZEAL hat einen Antikorruptionsbeauftragten und einen Datenschutzbeauftragten ernannt und kon-
zernweite Verhaltensrichtlinien erlassen, um ZEAL vor rechtlichen und anderen potenziellen Risiken 
zu schützen. Diese verbindlichen Richtlinien behandeln gesetzestreues Verhalten, einschließlich 
Korruptionsprävention, Insiderinformationen, Interessenkonflikte, Informations- und Datenschutz sowie 
den Schutz des Unternehmenseigentums und gelten für alle Mitarbeiter, die Mitglieder des Vorstands 
(Executive Board) der Gesellschaft ("Vorstand") und den Aufsichtsrat (Supervisory Board) der Gesell-
schaft ("Aufsichtsrat"). 

Die vorgenannten Verhaltensrichtlinien könnten jedoch nicht ausreichend sein und waren in der Ver-
gangenheit möglicherweise nicht ausreichend, um alle unerlaubten Praktiken, Rechtsverstöße, Straf-
taten oder Korruption durch Mitarbeiter von ZEAL vollständig auszuschließen. Im Falle eines Versto-
ßes gegen Gesetze oder im Falle von anderen unerlaubten Praktiken kann die Marke, das Image oder 
der Reputation von ZEAL Schaden nehmen und ZEAL kann mit Bußgeldern und anderen Strafen 
sowie der Verpflichtung zum Schadenersatz belegt werden. 

Darüber hinaus wird das Geschäft mit Zweitlotterien von der myLotto24-Gruppe betrieben, die zwar 
voll konsolidiert, aber eine nicht kontrollierte Minderheitsbeteiligung der Gesellschaft ist. Obwohl die 
Gesellschaft ein Recht hat, die übrigen der nicht von ihr an der myLotto24-Gruppe gehaltenen Anteile 
zu erwerben, ist sie – auch nach Vollzug – bis zur Ausübung dieser Rückkaufrechte nicht in der Lage, 
die Umsetzung und Einhaltung der Verhaltensrechtlinien oder diesbezüglich strukturelle Veränderun-
gen durchzusetzen. Sollte die Gesellschaft gehalten sein, die restlichen Aktien zurückzukaufen, um 
bestimmte Verhaltensrichtlinien oder diesbezüglich strukturelle Veränderungen durchzusetzen, be-
steht das Risiko, dass solche Rückkäufe vom derzeitigen Mehrheitsaktionär der myLotto24-Gruppe 
unter Verstoß gegen die vertraglichen Verpflichtungen blockiert oder verzögert werden. Dies könnte 
dazu führen, dass die Gesellschaft nicht in der Lage sein könnte, die zuvor beschriebenen Schäden 
von ZEAL abzuwenden. 

Jede Verletzung der Verhaltensrichtlinien und in der Folge von Gesetzen könnte erhebliche nachteili-
ge Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage, 
den Cashflow oder die Reputation von ZEAL haben. 

 ZEAL stützt sich weitgehend auf standardisierte Vertragsbedingungen und allgemeine 1.1.10
Geschäftsbedingungen und könnte Risiken aus solchen standardisierten Bedingun-
gen und allgemeinen Geschäftsbedingungen ausgesetzt sein. 

ZEAL unterhält Rechtsbeziehungen zu einer Vielzahl von Personen, vor allem zu ihren Kunden, und 
verwendet in diesem Zusammenhang sowohl standardisierte Vertragsbedingungen als auch allgemei-
ne Geschäftsbedingungen. Enthalten diese Bedingungen Bestimmungen, die für ZEAL nachteilig sind, 
oder sind Klauseln darin ungültig oder werden sie ungültig, z.B. aufgrund neuer Gesetze oder einer 
geänderten Rechtsprechung, oder werden sie durch für ZEAL nachteilige Bestimmungen ersetzt, so 
könnten hiervon eine Vielzahl an Verträgen betroffen sein, was dem Geschäft von ZEAL wesentlich 
schaden könnte. Auch bei Verträgen, bei deren Erstellung Rechtsrat eingeholt wurde, können solche 
Risiken weder von vornherein noch für die Zukunft ausgeschlossen werden, da sich die rechtlichen 
Rahmenbedingungen, insbesondere die Rechtsprechung, nachträglich ändern und es ZEAL unmög-
lich machen könnten, die daraus resultierenden rechtlichen Nachteile zu verhindern. 

So enthalten die Allgemeinen Geschäftsbedingungen von ZEAL etwa Bestimmungen über die Freiga-
be ruhender Kundenkonten nach eingehender Prüfung. Obwohl ZEAL bei der Erstellung ihrer Allge-
meinen Geschäftsbedingungen externe Experten hinzuzieht, kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
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diese oder andere Bestimmungen ihrer Allgemeinen Geschäftsbedingungen angefochten werden und 
eventuell für ungültig erklärt werden können. 

Der Eintritt jedes dieser Risiken im Zusammenhang mit standardisierten Vertragsbedingungen und 
allgemeinen Geschäftsbedingungen kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstä-
tigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage, den Cashflow oder die Reputation 
von ZEAL haben. 

 1.2 Marktbezogene Risiken 

 ZEAL ist abhängig vom Produktportfolio der Veranstalter der Primärlotterien und der 1.2.1
Stabilität der Lotteriemärkte in verschiedenen Staaten. ZEAL könnte von Nachfrage-
rückgängen bei den Primärlotterien und allgemeinen Rückgängen und Konjunkturab-
schwüngen in diesen Märkten negativ betroffen werden. 

ZEAL ist hauptsächlich auf den Online-Lotteriemärkten mehrerer europäischer Staaten tätig, insbe-
sondere in Deutschland, Irland, Norwegen, den Niederlanden und dem Vereinigten Königreich. Die 
Geschäftsaktivitäten von ZEAL sind in die drei Geschäftssegmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 
'ZEAL Ventures' unterteilt (siehe "1.1.1 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den 
Staaten, in denen ZEAL tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswir-
ken."). 

Im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' hängt das Geschäft von ZEAL insbesondere von zwei Faktoren 
ab: Dem Produktportfolio der Veranstalter der Primärlotterien und der Stabilität der Lotteriemärkte, in 
denen ZEAL tätig ist. In gleicher Weise ist Lotto24 von diesen Faktoren abhängig. Darüber hinaus ist 
die langfristige Bindung von Kunden für den Geschäftserfolg von ZEAL und Lotto24 wichtig. So be-
richtet Lotto24 beispielsweise über die Loyalität verschiedener Kundengenerationen (gruppiert nach 
ihrer Erstregistrierung), die in der Vergangenheit nachhaltig zum 'Transaktionsvolumen' von Lotto24 
beigetragen haben. Die Loyalität der Kunden von ZEAL und Lotto24 kann aufgrund mehrerer Faktoren 
sinken, unter anderem aufgrund weniger attraktiver Produktangebote oder eines allgemeinen Rück-
gangs der Nachfrage auf den Lotteriemärkten. Ein solcher Rückgang der Loyalität von Kunden kann 
sich negativ auf das Geschäft von ZEAL auswirken. 

Produktabhängigkeit 

Als Buchmacher bietet die myLotto24-Gruppe ihren Kunden die Möglichkeit, Wetten auf Primärlotte-
rien abzuschließen, einschließlich solcher Primärlotterien, für die sie typischerweise nicht spielberech-
tigt wären (wie die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', die deren Veranstalter in Europa nicht 
anbieten dürfen und auch nicht anbieten). Die myLotto24-Gruppe ist nicht in der Lage, das Produkt-
portfolio der Veranstalter der Primärlotterien zu beeinflussen. Ebenso sind Lotto24, deren Geschäft in 
der Vermittlung von Primärlotterien besteht, sowie Tipp24 Services Limited nach der geplanten Ände-
rung des Geschäftsmodells, bei der Vermittlung von Primärlotterien ebenfalls auf das Produktportfolio 
der Veranstalter dieser Primärlotterien angewiesen. 

Die myLotto24-Gruppe und Lotto24 haben keinen Einfluss auf dieses Produktportfolio, die entspre-
chenden Bedingungen und Änderungen dieses Portfolios und dieser Bedingungen. Sollte ein Veran-
stalter beschließen, sein Lotterieangebot ganz oder teilweise einzustellen oder durch andere Lotterie-
produkte zu ersetzen, könnte dies zu einem wesentlichen Rückgang der vermittelten Geschäfte für 
Lotto24 und verkaufter Lotteriewetten durch die myLotto24-Gruppe führen. Rückgänge können auch 
durch Änderungen im Spielkonzept der Primärlotterien entstehen, z.B. wenn sich Gewinnchancen 
oder mögliche Gewinnhöhen zum Nachteil der Spieler ändern. In der jüngeren Vergangenheit wurden, 
soweit ZEAL hiervon betroffen ist und Kenntnis hat, verschiedene Anpassungen an den Produkten der 
Landeslotteriegesellschaften vorgenommen. Obwohl diese Anpassungen weder das Geschäft von 
ZEAL noch – nach Kenntnis der Gesellschaft – das Geschäft von Lotto24 wesentlich beeinflusst 
haben, kann nicht ausgeschlossen werden, dass dies bei zukünftigen Änderungen ebenfalls nicht der 
Fall sein wird. 

Änderungen in Produktportfolien der Veranstalter der Primärlotterien könnten daher ebenfalls einen 
wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz- und 
Ertragslage sowie die Cashflows von ZEAL haben. 
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Marktabhängigkeit 

Darüber hinaus hängt das Geschäft von ZEAL von der Stabilität der Lotteriemärkte in den Staaten ab, 
in denen ZEAL seine Produkte anbietet. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist 
ZEAL mit dem Angebot von Zweitlotterien abhängig vom deutschen Online-Markt. Diese Abhängigkeit 
wird nach Vollzug weiter erhöht, da Lotto24 als Vermittler von Primärlotterien im Internet ausschließ-
lich im deutschen Markt tätig ist. Die geplante Änderung des Geschäftsmodells wird die Abhängigkeit 
von ZEAL vom deutschen Markt nicht verringern. 

Dies bedeutet, dass jeder Rückgang der Nachfrage auf dem deutschen Lotteriemarkt und in begrenz-
tem Umfang auch auf anderen für ZEAL relevanten Lotteriemärkten negative Auswirkungen auf das 
Geschäft von ZEAL haben könnte. Ein solcher Rückgang könnte sich beispielsweise auf Veränderun-
gen der Kundennachfrage im gesamten Glücksspielmarkt in Richtung Online-Casinos, Sportwetten 
oder anderen Glücksspiele begründen. Darüber hinaus könnten noch strengere regulatorische Rege-
lungen, einschließlich eines Werbeverbotes für (Online-)Lotterien, zu negativen Marktveränderungen 
führen (siehe "1.1.1 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen 
ZEAL tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken."). Darüber 
hinaus kann sich die öffentliche Akzeptanz von Lotterien im Allgemeinen oder in bestimmten Märkten 
negativ verändern. Dazu könnte auch eine sinkende öffentliche Wahrnehmung von Lotterien aufgrund 
allgemein geringerer Werbeausgaben und weniger Nachrichten über Lotteriegewinnen beitragen, 
sowohl von den Veranstaltern und Vermittlern der Primärlotterien als auch von Veranstaltern von 
Zweitlotterien. 

Zudem könnte sich ein allgemeiner Rückgang des Wirtschaftswachstums oder eine Verschlechterung 
der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, einschließlich des Verbrauchervertrauens und ihrer Ausga-
ben, negativ auf die Lotteriemärkte auswirken. Konjunkturelle Einbrüche in einem der für ZEAL rele-
vanten Märkte oder gar ein völliger Zusammenbruch der Weltwirtschaft würden ein Risiko für das 
Geschäft von ZEAL darstellen. Obwohl ZEAL in der jüngeren Vergangenheit keine wesentlichen 
Auswirkungen einer Verschlechterung der makroökonomischen Rahmenbedingungen auf das Online-
Glücksspielverhalten von Kunden festgestellt hat, kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein au-
ßergewöhnlich starker konjunktureller Abschwung in den Märkten, in denen ZEAL tätig ist, die Stabili-
tät der Lotteriemärkte und damit das Geschäft von ZEAL beeinträchtigen kann oder dass die Auswir-
kungen negativer makroökonomischer Rahmenbedingungen auf die Märkte und das Geschäft von 
ZEAL in Zukunft zunehmen können. Diese Ereignisse führen in der Regel zu einem Rückgang des 
durchschnittlich verfügbaren Haushaltseinkommens, was bedeuten könnte, dass den Kunden die 
Mittel fehlen, um ihren Spielgewohnheiten nachzukommen. 

Ein Rückgang der Nachfrage auf den Lotteriemärkten könnte daher ebenfalls einen wesentlichen 
negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz- und Ertragslage 
sowie die Cashflows von ZEAL haben. 

 Ein schwaches Jackpot-Umfeld, d.h. das Fehlen außergewöhnlich profitabler Lotterien 1.2.2
in Form von hohen Jackpots oder die Reduzierung der maximalen Jackpotbeträge, 
könnte zu einer Verringerung der Glücksspielaktivität und damit des Verkaufs von 
Lotteriewetten und Lotterielosen führen. 

Viele Lotterien (z.B. die europäischen Lotterien 'EuroJackpot', 'EuroMillions' und 'LOTTO 6aus49' und 
die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions') zeichnen sich durch progressive Jackpots aus. Nach 
jeder Ziehung, bei der der Jackpot nicht gewonnen wurde, wird ein hoher Geldbetrag in den Jackpot 
für die nächste Ziehung "übertragen". Wenn der Jackpot gewonnen wird, wird der Jackpot für das 
nächste Spiel auf einen vorgegebenen Wert zurückgesetzt und nach der gleichen Regel wieder er-
höht. 

Generell kann die Höhe der von europäischen Lotterien ausgelobten Jackpots nicht ins Unermessli-
che steigen, vielmehr können die Lotteriebestimmungen der Primärlotterien vorsehen, dass eine 
Zwangsausschüttung oder Übertragung in niedrigere Gewinnklassen stattfindet, falls der Jackpot nicht 
über eine bestimmte Anzahl von Lottoziehungen gewonnen wurde. In der deutschen Lotterie 'LOTTO 
6aus49' zum Beispiel geschieht dies immer dann, wenn der Jackpot in zwölf aufeinanderfolgenden 
Ziehungen nicht gewonnen wurde. In diesem Fall muss der Jackpot in der 13. Ziehung ausgespielt 
werden: Wenn es einen oder mehrere Gewinner in der höchsten Gewinnklasse 1 (6 korrekte Zahlen 
plus Bonusnummer) gibt, wird der Jackpot-Betrag regulär ausgezahlt. Gewinnt jedoch kein Spieler in 
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Kategorie 1, wird der Jackpot in Gewinnklasse 2 (6 korrekte Zahlen) hinzugerechnet und wenn nie-
mand in dieser Gewinnklasse gewinnt, erhält die nächst niedrigere Gewinnklasse (5 richtige Zahlen 
plus Bonusnummer) den Jackpot usw. Andere Lotterievorschriften sehen eine Obergrenze für den 
maximalen Jackpot-Betrag vor (z.B. 'EuroJackpot' bei 90 Millionen Euro). Bei den US-Lotterien 'Po-
werball' und 'Mega Millions' gibt es keine Obergrenze oder Zwangsauschüttungen für Jackpots, und 
infolge erhöhter Medienpräsenz und eines gewissen "Hypes" wächst das Volumen verkaufter Spiel-
scheine und die Höhe der in die nächsten Ziehungen übertragenen Jackpots typischerweise exponen-
tiell. 

ZEAL hat in der Vergangenheit regelmäßig eine erhebliche Zunahme der Glücksspielaktivität ver-
zeichnet und erwartet dies auch für die Zukunft, wenn der Gewinn hoher Jackpots aufgrund von 
Übertragungen nicht gewonnener Jackpots in die nächste Ziehung oder garantierter Mindest-Jackpots 
an besonderen Terminen oder Ereignissen wahrscheinlich ist. ZEAL hat in der Vergangenheit auch 
festgestellt und erwartet dies auch für die Zukunft, dass das Fehlen hoher Jackpots über einen länge-
ren Zeitraum, d.h. im Falle eines regelmäßigen Gewinns von Jackpots, so dass sich keine höheren 
Beträge ansammeln können, zu einem Rückgang der Glücksspielaktivitäten führt, begleitet von gerin-
geren Verkäufen von Spielschein und damit geringere Umsatzerlöse. Da die Höhe der Jackpots ein 
Ergebnis von Lottoziehungen und des Spielkonzepts ist, auf das weder ZEAL noch Lotto24 Einfluss 
haben, kann nicht ausgeschlossen werden, dass über einen längeren Zeitraum keine hohen Lottoge-
winne ausgelobt werden. Darüber hinaus könnte ZEAL beispielsweise höhere Marketingkosten zur 
Gewinnung neuer Kunden entstehen, wenn es längere Zeiträume gibt, in denen das Interesse an 
Lotterien aufgrund des Fehlens hoher Jackpots typischerweise geringer ist. Sollte ZEAL einen länge-
ren Zeitraum ohne hohe Jackpots erleben, kann dies negative Auswirkungen auf das Geschäft haben. 
Ähnliche Risiken könnten sich ergeben, wenn das Spielkonzept in einer Weise geändert wird, die die 
möglichen Höchstbeträge oder die Wahrscheinlichkeit von Jackpots weiter reduzieren. 

Ein schwaches Jackpot-Umfeld könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanz- und Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Die Märkte, in denen ZEAL tätig ist, sind wettbewerbsintensiv und der Wettbewerb auf 1.2.3
dem Online-Lotteriemarkt könnte sich intensivieren. Bestehende Wettbewerber könn-
ten beispielsweise ihre Geschäftstätigkeit ausweiten, ihre Preise für Lotterielose oder 
Wetten auf Lotterien senken und neue Wettbewerber könnten in die gleichen Märkte 
eintreten, in denen ZEAL tätig ist. Ein verschärfter Wettbewerb könnte dazu führen, 
dass ZEAL Marktanteile verliert oder gezwungen ist, seine Aufwendungen für den Er-
werb und die Sicherung von Marktanteilen deutlich zu erhöhen. 

Die Strategie von ZEAL beinhaltet eine Konzentration der Geschäftsaktivitäten auf ausgewählte 
europäische Lotteriemärkte, insbesondere in Deutschland, aber auch in Irland, den Niederlanden, 
Norwegen, Spanien und dem Vereinigten Königreich. Die Feststellung der Wettbewerbssituation 
erfolgt kundenorientiert, d.h. als Wettbewerber gilt, wer die gleiche Kundennachfrage befriedigen kann 
und um das gleiche Kundenbudget konkurriert (im Falle von ZEAL Kundenbudgets für Lotterie- und 
andere Glücksspielprodukte). Hauptkonkurrenten von ZEAL auf diesen Märkten sind somit die Lotto-
annahmestellen und die Online-Vertriebskanäle der sechzehn Landeslotteriegesellschaften sowie 
andere Online- und Offline-Anbieter von Lotterieprodukten. ZEAL betrachtet nicht nur solche Unter-
nehmen als Wettbewerber, die wie die myLotto24-Gruppe im Online-Zweitlotteriegeschäft tätig sind, 
sondern auch alle Anbieter von Primärlotterien, unabhängig davon, ob sie reine Vermittler, Buchma-
cher oder Veranstalter dieser Lotterien sind. Weitere potenzielle Wettbewerber sind Unternehmen, die 
andere Glücksspiele im Internet oder in Geschäften verkaufen. 

Der Wettbewerb im Online-Lotteriemarkt ist bereits intensiv. Ein verschärfter Wettbewerb könnte sich 
beispielsweise auch aus dem Markteintritt neuer Wettbewerber mit einem vergleichbaren oder attrakti-
veren Produktportfolio von Lotterien sowie möglicherweise größeren finanziellen und technischen 
Ressourcen in den gleichen Märkten ergeben, in denen ZEAL tätig ist. Darüber hinaus könnten beste-
hende Wettbewerber ihre Aktivitäten in diesen Märkten weiter und stärker ausbauen als ZEAL. Als 
weiteres Beispiel könnten Wettbewerber, die bereits in diesen Märkten tätig sind, die Werbeaktivitäten 
für ihre Produkte ausweiten, was zu einem verstärkten Wettbewerb und damit zu einem Rückgang der 
Nachfrage nach den von ZEAL angebotenen Produkten führen könnte. 

Größere finanzielle und technische Ressourcen der Wettbewerber, ihrer womöglich auch bekannten 
Online-Plattformen, die Erfahrung ihres Managements und die Reputation ihrer Marke könnten es 
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jedem von ihnen ermöglichen, sich größere Marktanteile zu sichern und so stärkere Wettbewerber zu 
werden. Sollte es Wettbewerbern gelingen, eine größere Anzahl von Kunden zu binden, hätte dies 
erhebliche negative Auswirkungen auf das Geschäft von ZEAL. Insbesondere die Kosten von ZEAL 
für die Gewinnung von Neukunden und die Bindung von Bestandskunden und damit die Sicherung 
von Marktanteilen könnten über die bisherige Planung hinaus steigen, da beispielsweise Werbemaß-
nahmen intensiviert werden müssten und ein Wettbewerb um attraktive Werbeflächen entstehen 
könnte. 

Darüber hinaus könnte der Wettbewerb um die Kunden auch durch eine Senkung der Preise für 
Lotterielose und Lotteriewetten erfolgen. Während die meisten Konkurrenten von ZEAL die offiziellen 
Preise für Lotterielose verlangen, fordern einige von ihnen derzeit niedrigere Preise, indem sie bei-
spielsweise auf Provisionen für ein Kernprodukt, die Wette auf das deutsche 'LOTTO 6aus 49' oder 
dessen Vermittlung verzichten. Während die Gesellschaft keine Anzeichen dafür sieht, dass Preisfüh-
rerschaft ein relevanter Entscheidungsfaktor für Kunden ist, könnten weitere Wettbewerber diese 
Maßnahme ergreifen, um ihren Marktanteil zu erhöhen. Dies ist insbesondere von kleineren Anbietern 
von Lotterieprodukten im Internet zu erwarten, die über kein nennenswertes Werbebudget verfügen 
und daher niedrigere Preise als einfaches Mittel zur Gewinnung von Neukunden nutzen können. 
Darüber hinaus könnte die allgemeine Erwartung von Kunden steigen, dass Preise im Internet niedri-
ger sein müssen als im Einzelhandel, was zu einer Nachfrageverlagerung zu den billigsten Anbietern 
führen könnte, auch wenn diese Anbieter hierfür nicht gezielt Werbung machen. In diesem Zusam-
menhang ist zu bedenken, dass viele Wettbewerber identische Produkte anbieten und wie ZEAL 
keinen Einfluss auf die Ausgestaltung der Lotterien haben. Daher wird ZEAL nicht in der Lage sein, 
höhere Preise und andere Gebühren zu rechtfertigen, indem Lotterieprodukte attraktiver ausgestaltet 
werden (z.B. durch höhere Gewinnchancen). Es ist ungewiss, ob ZEAL in Zukunft höhere Preise und 
andere Gebühren unter Verweis auf damit verbundene, kostenlose Dienstleistungen wird rechtfertigen 
können (z.B. aufgrund der Bereitstellung von Informationen über bevorstehende Jackpots, den Kun-
denservice, virtuelle Aufbewahrung von Spielscheinen, automatische Verlängerung von Dauerspiel-
scheinen, Gutschrift von Gewinnen, Benachrichtigungen über Gewinne per E-Mail, SMS oder Push-
Benachrichtigungen), zumal viele Wettbewerber gleiche oder ähnliche Dienstleistungen anbieten oder 
zukünftig anbieten könnten. ZEAL könnte daher aufgrund des Wettbewerbsdrucks gezwungen sein, 
seine Preise und andere Gebühren zu senken. 

Darüber hinaus könnten Wettbewerber versuchen, die Geschäftstätigkeit von ZEAL durch einstweilige 
Verfügungen oder andere rechtliche Schritte wegen angeblichen oder tatsächlichen wettbewerbswid-
rigen Verhaltens oder angeblicher oder tatsächlicher Verstöße gegen regulatorische Anforderungen 
zu behindern, wie dies in der Vergangenheit in Einzelfällen der Fall war (siehe "1.1.4 ZEAL ist Risiken 
aus gegenwärtigen und möglichen zukünftigen Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt. Insbesondere Tipp24 
Services Limited und myLotto24 Limited könnten gezwungen sein, ihre Geschäftsaktivitäten in be-
stimmten oder allen Bundesländern Deutschlands einzustellen. Jede von ihnen könnte von deutschen 
Gerichten verurteilt werden, Entschädigungen an Landeslotteriegesellschaften aufgrund rechtswidri-
ger Geschäftstätigkeiten zu zahlen."). 

Es besteht keine Gewähr dafür, dass ZEAL im Wettbewerb mit derzeitigen und zukünftigen Wettbe-
werbern oder neuen Marktteilnehmern und -formaten erfolgreich bestehen wird, so dass der Wettbe-
werbsdruck das weitere Wachstum von ZEAL einschränken und einen wesentlichen negativen Ein-
fluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz- und Ertragslage oder den Cash-
flow von ZEAL haben könnte. 

 ZEAL könnte einem verstärkten Wettbewerb durch Anbieter anderer Glücksspiele 1.2.4
ausgesetzt sein. Bestehende Wettbewerber könnten ihre Geschäftsaktivitäten auswei-
ten und neue Wettbewerber könnten in die gleichen Märkte eintreten, in denen ZEAL 
tätig ist, und Glücksspielprodukte anbieten, die nicht zum Produktportfolio von ZEAL 
gehören. Die Nachfrage der Kunden könnte sich von Lotterien auf andere Glücks-
spielprodukte verlagern, insbesondere Sportwetten und Online-Casinos. Ein ver-
schärfter Wettbewerb und ein verändertes Nachfrageverhalten von Kunden könnten 
dazu führen, dass ZEAL Marktanteile verliert oder gezwungen ist, seine Aufwendun-
gen für den Erwerb und die Sicherung von Marktanteilen deutlich zu erhöhen. 

Der Lotteriemarkt ist Teil des Glücksspielmarktes, der neben Lotterieprodukten auch Sportwetten, 
Casinospiele und andere Glücksspiele umfasst. Neue Wettbewerber, die (auch) andere Glücksspiele 
als Lotterien anbieten und möglicherweise über größere finanzielle oder technische Ressourcen 
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verfügen als ZEAL, könnten in dieselben Märkte eintreten, in denen ZEAL tätig ist, und ihre eigenen 
oder anderen Glücksspielprodukte anbieten oder von Dritten vermitteln lassen. Darüber hinaus könn-
ten Wettbewerber, die bereits auf den Märkten, auf denen ZEAL tätig ist, andere Glücksspielprodukte 
im Internet oder in Geschäften anbieten oder ihre Aktivitäten erhöhen. Eine Erweiterung des Glücks-
spielangebots könnte zu einem verstärkten Wettbewerb und damit zu einem Rückgang der Nachfrage 
nach den von ZEAL angebotenen Lotterieprodukten führen. ZEAL müsste möglicherweise neue 
Produkte in sein Produktportfolio aufnehmen. Sollte ZEAL dies nicht oder nicht rechtzeitig tun, könnte 
dies zu einem Rückgang der Kundenzahlen und der 'Umsatzerlöse' von ZEAL führen. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass beispielsweise die aktive Vermarktung von Sportwetten, 
Casinospielen und anderen Glücksspielen zu einer Nachfrageverlagerung von Lotterien zu diesen 
Produkten führt, die sich nicht im ZEAL-Produktportfolio befinden. Darüber hinaus könnte ein Wettbe-
werb um attraktive Werbeflächen im Internet entstehen, der zu einem Anstieg der Kosten von ZEAL 
für die Neukundengewinnung und Bestandskundenbindung führen könnte. Diese Kosten könnten über 
die aktuelle Planung von ZEAL hinaus steigen, da z.B. die Werbemaßnahmen intensiviert werden 
müssten und ein Wettbewerb um attraktive Werbeflächen entstehen könnte. 

Jeder der vorgenannten Faktoren könnte das Wachstum von ZEAL aufgrund rückläufiger Nachfrage 
schwächen und zu einer erheblichen Abwanderung von Kunden führen und es für ZEAL verteuern, 
neue Kunden zu gewinnen. Jedes dieser Ereignisse könnte das weitere Wachstum von ZEAL ein-
schränken und einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaus-
sichten, die Finanzlage und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Der Austritt des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union könnte dazu 1.2.5
führen, dass ZEAL Zweitlotterien in anderen EU-Mitgliedstaaten der Europäischen 
Union auf der Grundlage der europarechtlich garantierten Dienstleistungsfreiheit 
nicht mehr anbieten kann. 

Als Ergebnis des Referendums über die Mitgliedschaft des Vereinigten Königreichs in der Europäi-
schen Union, das am 23. Juni 2016 stattfand, teilte die Regierung des Vereinigten Königreiches dem 
Europäischen Rat am 29. März 2017 unter Berufung auf Artikel 50 des Vertrags über die Europäische 
Union offiziell mit, dass das Vereinigte Königreich beabsichtige, aus der Europäischen Union auszu-
treten (Brexit). Damit begann der Prozess der Verhandlung, gefolgt von dem Abschluss eines Ab-
kommens zwischen der EU und dem Vereinigten Königreich, in dem die Modalitäten für den Austritt 
unter Berücksichtigung des Rahmens für seine künftigen Beziehungen zur EU festgelegt wurden. Das 
Vereinigte Königreich wird die EU zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des Austrittsabkommens oder, falls 
dies nicht der Fall ist, am 29. März 2019 um 24:00 Uhr mitteleuropäischer Zeit verlassen, wenn die 
Frist für die Aushandlung eines Austrittsabkommens endet, es sei denn, der Europäische Rat be-
schließt im Einvernehmen mit dem Vereinigten Königreich einstimmig, diesen Zeitraum zu verlängern 
oder das Vereinigte Königreich zieht den Antrag nach Artikel 50 des Vertrags über die Europäische 
Union einseitig zurück. 

Am 14. November 2018 einigten sich die Verhandlungsführer der Europäischen Kommission und des 
Vereinigten Königreichs auf die Bedingungen des 'Entwurfs eines Abkommens über den Austritt des 
Vereinigten Königreichs von Großbritannien und Nordirland aus der Europäischen Union und der 
Europäischen Atomgemeinschaft (Draft Agreement on the withdrawal of the United Kingdom of Great 
Britain and Northern Ireland from the European Union and the European Atomic Energy Community)' 
("Entwurf eines Austrittsabkommens"). Der Entwurf eines Austrittsabkommens umfasst alle Ele-
mente des Austritts des Vereinigten Königreichs aus der EU: Bürgerrechte, finanzielle Auseinander-
setzung, eine Übergangszeit, Protokolle zu Irland, Gibraltar und Zypern sowie eine Reihe anderer 
Regelungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden. Der Entwurf einer Austrittsabkommens sieht 
eine Übergangsfrist vom 30. März 2019 bis zum 31. Dezember 2020 vor, in der das EU-Recht grund-
sätzlich weiterhin für das Vereinigte Königreich gilt. Die künftigen Beziehungen zwischen der EU und 
dem Vereinigten Königreich werden ausgehandelt, sobald das Vereinigte Königreich nach dem 29. 
März 2019 zu einem Drittstaat geworden ist, d.h. ein Staat, der kein EU-Mitgliedsstaat ist. Die Ver-
handlungsführer der EU und des Vereinigten Königreichs haben sich darauf geeinigt, ihr Bestes zu 
tun, um bis zum 1. Juli 2020 ein künftiges Abkommen auszuhandeln, das vor Ablauf der Übergangs-
zeit geschlossen wird. Sollte dies nicht der Fall sein, könnten die EU und das Vereinigte Königreich 
gemeinsam die Übergangszeit verlängern. Am 14. November 2018 wurde der Entwurf eines Austritts-
abkommens von der britischen Regierung und am 25. November 2018 von den Staats- und Regie-
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rungschefs der übrigen EU-Mitgliedstaaten (EU27) gebilligt. Am 15. Januar 2018 stimmte das britische 
Parlament gegen den Entwurf des Austrittsabkommens. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Ergebnis der Verhandlungen zwi-
schen der EU und dem Vereinigten Königreich über den Rahmen der künftigen Beziehungen, insbe-
sondere die Bedingungen für den Zugang des Vereinigten Königreichs zum europäischen Binnen-
markt nach dem Brexit, ungeklärt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass das Vereinigte König-
reich die EU verlassen wird, ohne dass für die Übergangszeit EU-Recht anwendbar ist, falls der 
Entwurf eines Austrittsabkommens nicht bis zum 29. März 2019 gebilligt wurde. 

Eine Sitzverlegung der Tipp24 Services Limited nach Deutschland (oder in einen anderen verbliebe-
nen EU-Mitgliedstaat) ist derzeit im Rahmen der Übernahme von Lotto24 und der geplanten Änderung 
des Geschäftsmodells nicht vorgesehen. Der Zugang der Tipp24 Services Limited und anderer im 
Vereinigten Königreich registrierter Unternehmen von ZEAL (einschließlich der myLotto24-Gruppe) zu 
den EU-Märkten basiert derzeit auf der Grundfreiheit, grenzüberschreitende Dienstleistungen von 
einem Mitgliedstaat in einem anderen EU-Mitgliedstaat erbringen zu dürfen. Es ist daher ungewiss, ob 
sie berechtigt sein wird, Zweitlotterien und später Primärlotterien in den verbleibenden EU-
Mitgliedstaaten anzubieten, nachdem das Vereinigte Königreich die EU verlassen hat. Für den Fall, 
dass Unternehmen von ZEAL keinen Zugang mehr zu diesen Märkten hat, fehlt ZEAL möglicherweise 
die Zeit, den Sitz der betreffenden Gruppenunternehmen in einen EU-Mitgliedstaat zu verlegen. In 
diesem Fall müssten sich Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited auf Erlaubnisse in anderen 
EU-Mitgliedstaaten stützen (und die myLotto24-Gruppe beantragt eine derartige Erlaubnis derzeit in 
Malta), mit dem Risiko, dass solche Erlaubnisse überhaupt nicht oder erst mit erheblicher Verzöge-
rung (z.B. nach einem erfolgreichen Gerichtsverfahren zur Erlangung der Genehmigung) erteilt wer-
den, was zu einer Unterbrechung der Geschäftstätigkeit führen und erhebliche nachteilige Auswirkun-
gen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die 
Cashflows von ZEAL haben könnte. 

 ZEAL ist Währungsrisiken ausgesetzt, insbesondere durch den Wechselkurs des 1.2.6
britischen Pfund Sterling und des US-Dollar gegenüber dem Euro. 

ZEAL ist in Staaten tätig, deren offizielle Währung der Euro ist (Deutschland, Irland, die Niederlande 
und Spanien) sowie in Staaten mit anderen Währungen, namentlich Norwegen (Norwegische Krone) 
und das Vereinigte Königreich (pfund sterling, "GBP"). Darüber hinaus entsteht ZEAL ein wesentlicher 
Teil der Kosten in US-Dollar ("USD"), insbesondere im Zusammenhang mit den Kosten für Hedging-
Instrumente. Die Finanzbuchhaltung von ZEAL und die Grundlagen für die Berechnung von Dividen-
den basieren auf Euro. Da ZEAL keine nennenswerten Umsätze in anderen Währungen als Euro 
erzielt, ist ZEAL einem Währungsrisiko ausgesetzt, insbesondere aufgrund des Wechselkurses von 
GBP und USD gegenüber dem Euro. Etwa 35% bis 45% der Kosten von ZEAL entfallen auf GBP oder 
USD. ZEAL kann die Auswirkungen von Wechselkursschwankungen auf das Geschäft nicht vorhersa-
gen. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage setzt ZEAL keine Instrumente zur Wäh-
rungssicherung ein, um sich vor Unsicherheiten hinsichtlich zukünftiger Wechselkursen zwischen GBP 
und USD und dem Euro abzusichern. 

Die Hedging-Instrumente von ZEAL für Jackpot-Auszahlungen lauten auf USD (siehe "1.4.2 Beste-
hende Hedging-Geschäfte in Form von Versicherungen könnten vom Versicherer vor Ablauf der 
jeweiligen Laufzeit gekündigt werden und ZEAL oder die myLotto24-Gruppe könnten neuen Versiche-
rungsschutz gar nicht oder nur mit zeitlicher Verzögerung abschließen. ZEAL oder die myLotto24-
Gruppe könnten nicht in der Lage sein, bestehende Versicherungsverträge nach Ablauf der jeweiligen 
Laufzeit zu verlängern oder nur gegen Zahlung deutlich höherer Versicherungsprämien, oder sie 
könnten nur einen deutlich niedrigeren Versicherungsschutz erhalten. Der Abschluss zusätzlicher 
Hedging-Geschäfte könnte ganz oder teilweise scheitern und möglicherweise nicht ausreichen, um 
Risiken im Zusammenhang mit dem Geschäft von ZEAL zu decken. Der Gewinn hoher Jackpots 
durch Kunden könnte dazu führen, dass die myLotto24-Gruppe aufgrund unzureichender Deckung 
durch ihre Hedging-Instrumente keine weiteren Lotteriewetten annehmen kann."). Im Falle einer 
großen Jackpot-Auszahlung in Euro muss ZEAL das Währungsrisiko tragen, das sich aus einem 
niedrigen Wechselkurs von USD zu EUR ergibt. 

Die Realisierung von Währungsrisiken, die sich aus der Veränderung der lokalen Währungen gegen-
über dem Euro ergeben, insbesondere des Wechselkurses zwischen GBP und Euro sowie USD und 
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Euro, könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussich-
ten, die Finanz- und Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 1.3 Geschäftsrisiken 

 Die geschäftlichen Aktivitäten von ZEAL hängen wesentlich von komplexen IT-1.3.1
Systemen ab, deren Funktionalität durch interne und externe Ereignisse erheblich be-
einträchtigt werden kann. Tatsächliche oder angebliche Verfahrensfehler oder Funkti-
onsstörungen bei der Abwicklung von Glücksspielaufträgen und der Auszahlung von 
Gewinnen können zu Schadenersatzansprüchen von Kunden wegen entgangener 
Gewinne führen und die Reputation von ZEAL erheblich beschädigen. IT-Systeme, die 
ZEAL Geschäftspartnern zur Verfügung stellt könnten ebenfalls tatsächliche oder an-
gebliche Verfahrensfehler oder Funktionsstörungen aufweisen, für die ZEAL verant-
wortlich ist oder gemacht wird. Die IT-Systeme von ZEAL könnten für die Einführung 
mehrerer Produkte gleichzeitig oder die Skalierbarkeit des Geschäfts nicht ausrei-
chen. 

ZEAL wickelt Kundentransaktionen und Transaktionen von Geschäftspartnern in einer Vielzahl auto-
matisierter Prozesse ab. Die Effizienz und Zuverlässigkeit der Angebote und Dienstleistungen von 
ZEAL hängt daher in hohem Maße von der Funktionalität und Stabilität der zugrunde liegenden tech-
nischen Infrastruktur ab, und Unterbrechungen, Ausfälle oder Schäden an den IT-Systemen können 
zu Verzögerungen oder Unterbrechungen der Datenverarbeitung von ZEAL führen. Dementsprechend 
ist die Funktionalität der Online-Plattformen von ZEAL und der damit verbundenen Hard- und Soft-
ware-Infrastruktur für die Geschäftstätigkeit, die Reputation und die Attraktivität von ZEAL für Kunden 
und Geschäftspartner unerlässlich. Störungen und Instabilitäten der IT-Infrastruktur, einschließlich der 
Online-Plattformen, sowie der vorhandenen Hard- und Software können nicht ausgeschlossen werden 
und ZEAL kann nicht garantieren, dass erwartete und/oder erkannte Störungen oder Sicherheitslü-
cken in jedem Fall vermieden durch geeignete präventive Sicherheitsmaßnahmen werden können. 

Trotz der derzeit geltenden Sicherheitsmaßnahmen könnte die Abwicklung von Kundentransaktionen 
durch Ausfälle oder Störungen von IT-Systemen aufgrund von Beschädigungen der Hardware, Strom-
ausfällen, die nicht durch Backup-Einrichtungen abgedeckt sind, Systemabstürzen, Softwareproble-
men, Viren- und anderen Cyberangriffen, aufgrund des Eindringens in das System durch unbefugte 
Personen außerhalb und innerhalb von ZEAL oder ähnlichen Störungen, insbesondere durch soge-
nannte Distributed Denial-of-Service-Angriffe (d.h. automatisierte Generierung einer Vielzahl an An-
fragen an einen Server über das Internet mit dem Ziel, den Server durch Überlastung unbrauchbar zu 
machen) erheblich beeinträchtigt werden. Dies könnte bestehende Kunden dazu veranlassen, Inter-
netplattformen der Wettbewerber von ZEAL zu nutzen, um ihre Lotteriewetten zu platzieren oder Lose 
von Primärlotterien zu kaufen, sowie potenzielle Neukunden, sich nicht auf den ZEAL-Webseiten zu 
registrieren. Dies könnte zudem Geschäftspartner dazu veranlassen, die Partnerschaften zu beenden 
und stattdessen neue Partnerschaften mit Wettbewerbern von ZEAL einzugehen. 

Insbesondere nutzt ZEAL automatisierte Verfahren zur Abwicklung von Lotteriewetten, die über kom-
plexe Hard- und Software abgewickelt werden. ZEAL kann nicht garantieren, dass der Empfang von 
Lotteriewetten stets einwandfrei funktioniert. Dies kann insbesondere dazu führen, dass Lotteriewetten 
nicht erfasst oder falsch erfasst und übertragen werden, so dass ein Kunde entweder gar nicht an 
einer Ziehung teilnimmt oder mit Inhalten teilnimmt, die von der Lotteriewette abweichen. Obwohl der 
Kunde nach Abgabe der Lotteriewette eine Bestätigungs-E-Mail erhält, in der der Inhalt seiner Lotte-
riewette wiedergegeben wird, könnte er diese E-Mail entweder nicht zur Kenntnis nehmen oder deren 
Inhalt nicht überprüfen. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass es von Seiten ZEAL tatsächlich keine Verfahrensfehler 
oder Funktionsstörungen gibt, aber Kunden dennoch behaupten und dies öffentlich machen, dass sie 
einen ihnen angeblich zustehenden Kundengewinn aus diesem Grund nicht erhalten haben. In diesem 
Fall könnte die Reputation von ZEAL Schaden nehmen. Kunden könnten auch Schadenersatzansprü-
che gegen ZEAL geltend machen, insbesondere wegen entgangener Glücksspielgewinne. Reputati-
onsverluste könnten zu einem Rückgang der Beteiligung bestehender Kunden und einer geringeren 
Anzahl von Neuregistrierungen führen. 

Darüber hinaus konzentriert sich das ZEAL-Geschäftssegment 'Lottovate' auf die Veranstaltung von 
Primärlotterien und den Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und 
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Körperschaften. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die an die Bedürfnisse der Geschäfts-
partner von ZEAL angepasste Software und angepassten Lotterieplattformen nicht erkannte Fehler 
oder Funktionsprobleme aufweisen oder dass solche Fehler und Funktionsprobleme bei der individu-
ellen Anpassung oder bei Aktualisierungen von Soft- und Hardware auftreten können, für die ZEAL 
verantwortlich ist. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass es von Seiten ZEAL tatsächlich keine 
Verfahrensfehler gibt, aber dass die Geschäftspartner dennoch behaupten und dies öffentlich ma-
chen, dass ZEAL hierfür verantwortlich sei. In diesem Fall könnte die Reputation von ZEAL Schaden 
nehmen. Geschäftspartner könnten auch Schadensersatzansprüche gegen ZEAL geltend machen, 
insbesondere wegen entgangener Einnahmen. Reputationsverluste können zu einer vorzeitigen 
Beendigung von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften 
führen. 

Darüber hinaus sind die IT-Systeme von ZEAL für die weitere Expansion möglicherweise nicht ausrei-
chend und es gibt keine Garantie dafür, dass ZEAL in der Lage sein wird, IT-Systeme an neue Anfor-
derungen anzupassen oder dass sie für die Einführung mehrerer Produkte gleichzeitig oder die Ska-
lierbarkeit des Geschäfts ausreichend sind. Sollte ZEAL beschließen, in Zukunft neue IT-Systeme 
einzuführen oder bestehende IT-Systeme anzupassen, gibt es keine Garantie dafür, dass solche 
Anpassungen ohne Unterbrechungen oder überhaupt durchgeführt werden. Probleme bei der Anpas-
sung der IT-Systeme können zu Verzögerungen oder Unterbrechungen der Geschäftsabläufe von 
ZEAL führen. Darüber hinaus können sich neue IT-Systeme als nicht kompatibel mit den bestehenden 
IT-Systemen von ZEAL erweisen, was ebenfalls zu Problemen bei den bestehenden IT-Systemen von 
ZEAL führen kann. Auch vergangene und zukünftige Akquisitionen, Joint Ventures und Investitionen in 
Unternehmen (einschließlich des Angebots selbst, das eine Integration der IT-Systeme von Lotto24 
und ZEAL vorsieht) bergen Risiken im Zusammenhang mit der Integration der IT-Systeme. Solche 
Integrationen können komplexe, zeitaufwändige und teure Prozesse sein und mit einer Reihe von 
Unsicherheiten verbunden sein. Dazu zählen unter anderem Kosten und Aufwendungen im Zusam-
menhang mit unerwarteten Schwierigkeiten, die Ablenkung der Aufmerksamkeit des Managements 
vom Tagesgeschäft und/oder von strategischen Geschäftsentscheidungen. 

Der Eintritt jedes dieser Risiken könnte das weitere Wachstum von ZEAL beeinträchtigen und/oder 
einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Fi-
nanzlage und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL ist bei der Vermarktung von Produkten und Dienstleistungen auf Kooperations-1.3.2
vereinbarungen angewiesen, deren Beendigungen die Reichweite der Vermarktung 
verringern könnte. Investitionen in internationale Märkte sowie Investitionen in andere 
Unternehmen könnten sich für ZEAL nicht auszahlen. Investitionen in Start-ups in der 
Frühphase könnten die Gewinnschwelle nicht erreichen, und solche Start-ups könn-
ten möglicherweise keine Anschlussfinanzierungen finden, und ZEAL könnte seine 
Beteiligungen nicht oder nur durch das Eingehen erheblicher Verluste liquidieren. 

ZEAL hat verschiedene Kooperations- oder Partnerschaftsvereinbarungen abgeschlossen und plant, 
derartige Vereinbarungen auch in Zukunft abzuschließen, um Produkte und Dienstleistungen zu 
vermarkten oder die Reichweite der Vermarktung zu erhöhen. So ging beispielsweise die Lottovate 
Limited, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, im Jahr 2017 eine Partnerschaft 
mit der Wohltätigkeitsorganisation UNICEF in Norwegen ein. Lottovate Limited dient als "Full-Service"-
Dienstleister für UNICEF Norwegen und veranstaltet eine Soziallotterie, die ausschließlich online 
gespielt wird und für den mobilen Einsatz konzipiert wurde. Die Einnahmen aus dem Verkauf von 
Spielscheinen werden aufgeteilt, wobei 30% der Einnahmen aus verkauften Spielscheinen direkt an 
UNICEF Norwegen gehen, 40% für die Ausschüttung von Gewinnen verwendet werden und weitere 
30% auf die Lotterieveranstaltung entfallen. In Spanien arbeitet Ventura24 mit 'ONCE', der spanischen 
"Nationalen Organisation für Blinde" zusammen, die Blinde oder sehbehinderte Menschen dabei 
unterstützt, ein unabhängiges Leben zu führen. Ventura24 betreibt den digitalen Vertriebskanal von 
'ONCE', vom Produktmanagement bis zur Spielerakquise und -bindung. Ventura24 hat mit 'ONCE' 
einen Acht-Jahres-Vertrag abgeschlossen, aus dem Ventura24 einen Teil der Einnahmen aus dem 
Verkauf von Spielscheinen erhält. 

ZEAL könnte einen oder mehrere ihrer Geschäftspartner verlieren oder eine Verringerung des Ge-
schäftsvolumens mit einem oder mehreren dieser Partner erleiden, z.B. wenn diese ihre Lotterieange-
bote reduzieren. ZEAL ist auch dem Risiko ausgesetzt, dass bestehende Kooperationsvereinbarun-
gen vorzeitig beendet oder nach Ablauf nicht verlängert werden könnten, oder dass sich die maßgeb-
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lichen wirtschaftlichen Bedingungen solcher Vereinbarungen zu Ungunsten von ZEAL ändern könn-
ten, z.B. indem ZEAL stärkere Anreize für seine Partner schaffen muss. Alle diese Risiken, die mit 
Kooperationsvereinbarungen und anderen Partnerschaften verbunden sind, die ZEAL in der Vergan-
genheit eingegangen ist und in Zukunft eingehen könnte, könnten sich negativ auf das Geschäft 
auswirken und einen wesentlichen negativen Einfluss auf das Geschäft, die Geschäftsaussichten, die 
Finanzlage und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

Darüber hinaus gründet ZEAL im Geschäftssegment 'Lottovate' neue Unternehmen, die Primärlotte-
rien auf ausgewählten Märkten anbieten, wie zum Beispiel Ende 2016 die Lottovate Nederland B.V., 
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Lottovate Limited, die im Jahr 2018 'Raffld – The 
Experience Lottery' in den Niederlanden einführte. Das dritte Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' von 
ZEAL konzentriert sich unter anderem auf externe Investments und die Unterstützung von Start-ups, 
die neue Lotterie-Geschäftsmodelle oder -produkte entwickeln. So erwarb ZEAL am 16. Dezember 
2016 eine 10%ige Beteiligung an der Pick Media Limited (ehemals Free Postcode Lottery Limited), die 
unter 'Pick My Postcode' am Markt auftritt, die ein werbefinanziertes, kostenloses Spiel im Lotteriestil 
veranstaltet. Als weiteres Beispiel hat die Gesellschaft am 1. Mai 2017 einen Anteil von 2,5% in Form 
von Vorzugsaktien für TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) an dem in Los Angeles ansässigen Start-
up-Unternehmen Omaze Inc. erworben. ("Omaze"). Omaze ist eine Online-Fundraising-Plattform, die 
bestimmte 'Erlebnisse' und exklusive Merchandising-Artikel zur Unterstützung wohltätiger Anliegen 
anbietet. Ebenso investierte ZEAL im Juli 2018 EUR 115.000 (GBP 100.000) in eine 10%ige Beteili-
gung an der Cloud Canyon Limited, die ein Geschäft mit Lotterie-Spielgemeinschaften unter der 
Marke 'wshful' betreibt. Darüber hinaus hat das Unternehmen im Dezember 2018 EUR 135.000 (GBP 
120.000) in eine 10%ige Beteiligung an De Integro Limited investiert, einer in England und Wales 
eingetragenen Gesellschaft mit beschränkter Haftung, die ein Lotterieprodukt in der Frühphase unter 
der Marke "Dream Makers" veranstaltet. 

ZEAL beabsichtigt, die Eingehung weiterer Kooperationen und Partnerschaften zu prüfen, neue Toch-
tergesellschaften zwecks Angebots von Primärlotterien zu gründen und in bestehende Unternehmen 
(einschließlich Start-ups) zu investieren und diese zu erwerben, um ihr Geschäft weiter gezielt auszu-
bauen (zusammen "Investitionen"). 

Es kann nicht garantiert werden, dass ZEAL in der Lage sein wird, geeignete Investitionsobjekte zu 
identifizieren oder Investitionen zu günstigen Konditionen oder überhaupt durchzuführen oder die 
erforderlichen öffentlichen Erlaubnisse hierfür zu erhalten. ZEAL können auch erhebliche Kosten 
(einschließlich Beratungskosten) im Zusammenhang mit Investitionen entstehen, und es ist möglich, 
dass nicht alle wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit Investitionen, einschließlich der oben 
beschriebenen, im Due Diligence Prozess identifiziert wurden oder werden und dass diese Risiken 
(hinreichend oder überhaupt) im Entscheidungsprozess oder in den entsprechenden Vereinbarungen 
(einschließlich Gewährleistungen) berücksichtigt wurden oder werden. So hatte ZEAL im Zusammen-
hang mit dem Erwerb der restlichen Anteile an Genomics Global Games Limited und GEO24 UK 
Limited Abschreibungen von EUR 1,6 Millionen eines in Anspruch genommenen Wandeldarlehens 
verbuchen müssen, zuzüglich eines Verlusts aus dem gesamten Erwerb von EUR 1,3 Millionen. 
Darüber hinaus können zukünftige Investitionen auch zu finanziellen und steuerlichen Umstrukturie-
rungsmaßnahmen führen, die, selbst wenn sie mit dem Ziel einer steuerlich effizienten Struktur konzi-
piert sind, ZEAL Risiken aussetzen können, wie beispielsweise die Möglichkeit, dass die Steuerbe-
hörden eine der umgesetzten Steuerstrukturen nicht anerkennt. 

Darüber hinaus bergen bereits getätigte und zukünftige Investitionen Risiken im Zusammenhang mit 
der Integration von Unternehmen, einschließlich (unter anderem) der Integration von Mitarbeitern, 
Prozessen, IT, Logistik und anderen Systemen sowie Produktangeboten, und solche Unternehmen 
könnten die angestrebte operative Entwicklung nicht oder nicht innerhalb des erwarteten Zeitraums 
vollziehen. Insbesondere kann die Integration ein komplexer, zeitaufwendiger und teurer Prozess sein, 
mehr Zeit in Anspruch nehmen als erwartet und mit einer Reihe anderer Unsicherheiten verbunden 
sein. Zu diesen Unsicherheiten gehören beispielsweise Kosten und Aufwendungen im Zusammen-
hang mit unerwarteten Schwierigkeiten, die Ablenkung der Aufmerksamkeit des Managements vom 
Tagesgeschäft und/oder von strategischen Geschäftsentscheidungen, der potenzielle Verlust von 
Schlüsselpersonal, Partnern oder Kunden, Schwierigkeiten bei der Erfüllung regulatorischer Anforde-
rungen und die zusätzlichen Anforderungen an das Management im Zusammenhang mit der Zunah-
me von Größe und Umfang der Geschäftstätigkeit von ZEAL. Darüber hinaus könnte ZEAL nach der 
Integration vergangener und zukünftiger Investitionen erwartete Synergien nicht oder nur langsamer 
als geplant realisieren. 
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Darüber hinaus könnten bereits getätigte und zukünftige Investitionen kapitalintensiver sein als erwar-
tet und die finanziellen Ressourcen von ZEAL erschöpfen. Zukünftige Investitionen könnten auch die 
Ausgabe von Aktien und anderen Finanzierungsinstrumenten durch ZEAL zur Finanzierung solcher 
Investitionen erfordern, was die Beteiligung der bestehenden Aktionäre verwässern könnte. Darüber 
hinaus besteht keine Garantie dafür, dass ZEAL über ausreichende Ressourcen für eine Investition 
verfügt, falls ZEAL diese für notwendig hält, um beispielsweise sicherzustellen, dass ZEAL seine 
Marktanteile in relevanten Märkten halten oder ausbauen kann. 

Darüber hinaus könnte ZEAL im Rahmen von Kooperationen und Partnerschaften nur bedingt Einfluss 
auf die Organisation und den Geschäftserfolg der betroffenen Unternehmen haben. Somit könnte die 
Fähigkeit von ZEAL beeinträchtigt werden, das strategische Potenzial in den Märkten, in denen ZEAL 
tätig ist oder tätig zu werden beabsichtigt, voll auszuschöpfen, wenn eine Einigung mit Partnern oder 
Mitgesellschaftern auf eine gemeinsame Strategie und deren Umsetzung nicht gelingt. Die Interessen 
der Partner oder Mitgesellschafter von ZEAL könnten auch im Widerspruch zu den Interessen von 
ZEAL stehen. Minderheitsaktionäre in bestimmten Kooperationen und Partnerschaften könnten auch 
Zustimmungsrechte oder andere Rechte nach geltendem Gesellschaftsrecht, Kooperations- und 
Partnerschaftsverträgen oder anderen organisatorischen Dokumenten, wie beispielsweise Aktionärs-
vereinbarungen, haben und entgegen der Interessen von ZEAL ausüben. Der erwartete Nutzen aus 
vergangenen und zukünftigen Investitionen könnte nicht eintreten, und ZEAL könnte zusätzliche 
Kosten oder andere Nachteile entstehen, die einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Reputati-
on, das Geschäft, die Finanz- und Ertragslage von ZEAL haben könnten. Darüber hinaus könnte 
ZEAL treuhänderischen oder vertraglichen Verpflichtungen gegenüber seinen Partnern oder Mitge-
sellschaftern unterliegen, die Fähigkeit von ZEAL, das Geschäft der Kooperation oder Partnerschaft 
einseitig auszuweiten, verhindern oder behindern können. Wird eine Kooperation, Partnerschaft oder 
eine andere Investition aufgelöst oder beendet, könnte ZEAL verpflichtet sein, Zahlungen an seine 
Partner oder Mitgesellschafter zu leisten. 

ZEAL könnte auch bereits getätigte und zukünftige Investitionen veräußern wollen und in diesem 
Zusammenhang verschiedenen Risiken ausgesetzt sein, einschließlich regulatorischer oder steuerli-
cher Risiken. Darüber hinaus könnte ZEAL möglicherweise nicht in der Lage sein, den erwarteten 
Kaufpreis zu erzielen oder es könnten weitere Hürden und Verzögerungen im Rahmen des Veräuße-
rungsprozesses entstehen, die ebenfalls kostspielig sein können. Es ist ungewiss, ob ZEAL in der 
Lage sein wird, seine Beteiligung als Investor zum Zeitpunkt der Entscheidung über eine solche De-
investition zu liquidieren, oder ob ZEAL nur in der Lage sein wird, die Position zu liquidieren, indem 
ZEAL erhebliche Verluste hinnimmt. 

Es gibt keine Garantie dafür, dass die Strategie von ZEAL erfolgreich sein wird, Erträge oder Dividen-
den aus bereits getätigten und zukünftigen Investitionen zu erwirtschaften. Insbesondere Investitionen 
in Start-ups sind aus verschiedenen Gründen grundsätzlich risikoreich, wie z.B. die Unsicherheit, ob 
es einen Markt für neue Produkte von Start-ups gibt, ob das Management ausreichend qualifiziert ist 
oder ob Anschlussfinanzierungen gesichert werden können. ZEAL kann nicht ausschließen, dass sich 
bereits getätigten und zukünftigen Investitionen in Start-ups als unrentabel erweisen und dass sie 
diese Investitionen in Start-ups ganz oder teilweise abschreiben muss. 

Der Eintritt jedes vorgenannten Risikos könnte das weitere Wachstum von ZEAL beeinträchtigen 
und/oder einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, 
die Finanzlage und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL ist abhängig von der Fähigkeit, neue Kunden zu gewinnen, die Spielaktivität 1.3.3
bestehender Kunden zu erhöhen sowie den inaktiven ("ruhenden") Teil des Kunden-
stamms durch Marketingmaßnahmen zu reaktivieren, die möglicherweise nicht effek-
tiv sind oder höhere Kosten als erwartet verursachen. 

ZEAL ist in hohem Maße von Umfang und Erfolg von Marketingmaßnahmen abhängig, einschließlich 
der Marketingmaßnahmen der myLotto24-Gruppe. Die Marketingmaßnahmen konzentrieren sich auf 
die Gewinnung von Neukunden, die Verbesserung der Spielaktivität von Bestandskunden sowie die 
Reaktivierung des inaktiven ("ruhenden") Teils des Kundenstamms mit dem Ziel, das Transaktionsvo-
lumen zu erhöhen. Die Aufrechterhaltung und Steigerung der Bekanntheit der Marken von ZEAL, die 
Gewinnung neuer Kunden und die Steigerung der Kundenbesuche auf den Online-Plattformen von 
ZEAL, insbesondere 'www.tipp24.com' und 'www.mylotto24.co.uk', sowie die Steigerung des Volu-
mens der von den Kunden platzierten Einsätze sind für das Geschäft von ZEAL entscheidend. 
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ZEAL, einschließlich der myLotto24-Gruppe und, nach der Übernahme, Lotto24, beabsichtigt, weiter-
hin neue Kunden zu gewinnen, um so den Kundenstamm zu erweitern und bestehende, aber inaktive 
Kunden und Kunden, die sich den von ZEAL eingerichteten Internetplattformen abgemeldet haben, zu 
ersetzen. Darüber hinaus sollen inaktive Kunden animiert werden, ihre Spielaktivitäten wieder aufzu-
nehmen. Die Strategie von ZEAL, dieses Ziel auf dem deutschen Markt zu erreichen, besteht darin, 
das breite Netzwerk von Marketing-Tochtergesellschaften, Social Media-Kanälen und Printprodukten 
zu nutzen. Darüber hinaus optimiert ZEAL die Online-Präsenz von Webseiten in Web-Suchmaschinen 
wie Google (sog. Search Engine Optimisation), eine Maßnahme, die zwar wettbewerbsintensiver 
geworden ist, aber dennoch eine beträchtliche Anzahl neuer Kunden auf die Webseiten führt. In den 
anderen Märkten verfolgt ZEAL die gleiche Strategie und setzt ähnliche Marketinginstrumente ein, 
profitiert aber auch von weiteren Kanälen zur Gewinnung von Kunden, insbesondere von mobilen 
App-Stores, Facebook- und TV-Werbung. 

Die Entscheidung von ZEAL, welche Marketinginstrumente eingesetzt werden sollen, hängt im We-
sentlichen von der Bewertung ihrer Effektivität bei der Neukundenregistrierung und bei der Steigerung 
der Kundenaktivität in der Vergangenheit ab. ZEAL kann nicht garantieren, dass bestimmte von ihr 
oder Lotto24 derzeit genutzte Werbemethoden nicht weniger wirksam, verboten oder anderweitig für 
ZEAL in Zukunft nicht mehr verfügbar sein werden (siehe auch "1.1.2 ZEAL ist im Rahmen der Aus-
übung der Geschäftstätigkeit auf Genehmigungen, Lizenzen und andere staatliche Erlaubnisse ange-
wiesen. Die zuständigen Behörden könnten Erlaubnisse nach Ablauf ihrer Gültigkeitsdauer nicht 
erneuern, Erlaubnisse widerrufen oder erneuerte Erlaubnisse im Vergleich zu bestehenden Erlaubnis-
sen nachteilig ändern oder ergänzen. ZEAL könnte neue Erlaubnisse nicht erhalten, die sie für die 
Expansion in weitere Lotteriemärkte benötigt."). 

Die Marketingkosten haben einen wesentlichen Einfluss auf das Ergebnis von ZEAL. Sie hängen 
insbesondere vom Preisniveau auf dem Werbemarkt, der Zusammenstellung einzelner Marketingin-
strumente und der Effizienz der Marketingmaßnahmen ab. Darüber hinaus sind die anzuwendenden 
Verfahren für den Jugendschutz, die begrenzte Verfügbarkeit besonders attraktiver Werbeplätze und 
das Jackpot-Umfeld zum Zeitpunkt einer Werbekampagne Einflussfaktoren für die Höhe der Marke-
tingkosten. Je höher der Jackpot zum Zeitpunkt einer Marketingkampagne ist, desto höher ist die 
erwartete Effektivität. Darüber hinaus haben auch die Werbeaktivitäten der Wettbewerber einen 
Einfluss: Werben sie intensiv für ein bestimmtes Lotterieprodukt, steigt in der Regel auch die Aktivität 
der Kunden von ZEAL, ohne dass ZEAL eigene Kosten entstehen. 

Es kann nicht garantiert werden, dass die Effizienz der Marketingmaßnahmen von ZEAL in einem 
angemessenen Verhältnis zu ihren Kosten stehen. Darüber hinaus können Änderungen der Werbe-
bedingungen oder Gebührenstrukturen von Offline-, Online- oder Social Media-Anbietern sowie Ände-
rungen der Algorithmen oder Nutzungsbedingungen von Suchmaschinen die Marketingausgaben von 
ZEAL oder die Wirksamkeit der Marketingstrategie erheblich beeinflussen oder die Angebote von 
ZEAL von den Suchergebnissen oder der Medienpräsenz ausschließen oder weniger wahrnehmbar 
machen. 

Wenn es ZEAL nicht gelingt, neue Kunden zu gewinnen, die Spielaktivität der Bestandskunden zu 
verbessern sowie den inaktiven ("ruhenden") Teil des Kundenstamms zu reaktivieren, könnte das 
zukünftige Wachstum von ZEAL beschränkt oder die Geschäfte von ZEAL sogar rückläufig werden. 
Das Auftreten eines dieser Faktoren, einschließlich einer erheblichen Erhöhung der Marketingausga-
ben, allein oder in Kombination, könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL ist insbesondere bei der Annahme von Lotteriewetten von Kunden sowie bei 1.3.4
den Zahlungs- und Abrechnungsverfahren auf externe Dienstleister angewiesen. Es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass es bei der bargeldlosen Zahlungsabwick-
lung per Kreditkarte oder Lastschrift zu Zahlungsverzögerungen kommt. Der Zah-
lungsverkehr könnte eingeschränkt werden und Zahlungsdienstleister für den 
Glücksspielmarkt könnten dieses Marktsegment verlassen oder ihre Gebühren für den 
Zahlungsverkehr erhöhen. ZEAL ist möglicherweise nicht in der Lage, den von der 
Kreditkartenindustrie geforderten Datensicherheitsstandard einzuhalten. 

ZEAL ist auf die Zusammenarbeit mit externen Dienstleistern angewiesen, die über spezielle Kennt-
nisse und Technologien für die Abwicklung des Geschäfts von ZEAL verfügen. Dazu gehören bei-
spielsweise Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Daten- und Sprachkommunikation, Server-
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Hosting, Wartung von Hard- und Software, Zahlungsabwicklung, Kundenverifizierung, Kundenservice 
(z.B. über Internet-Chat) und Marketingdienstleistungen. 

Es ist möglich, dass externe Dienstleister die Leistungen nicht rechtzeitig, fehlerfrei, in der geforderten 
Qualität oder überhaupt nicht erbringen. Es ist daher möglich, dass ZEAL aufgrund von Fehlern oder 
Versäumnissen seitens der externen Dienstleister ebenfalls nicht in der Lage sein könnte, eigene 
Leistungen rechtzeitig, fehlerfrei, in der geforderten Qualität oder überhaupt zu erbringen. Dies könnte 
wiederum zu Ertragsausfällen, potenziellen Haftungsansprüchen und erheblichen Reputationsschä-
den für das Geschäft von ZEAL führen. 

ZEAL ist insbesondere auch von Zahlungsdienstleistern, d.h. Banken und Kreditkartenunternehmen 
(VISA und Mastercard) abhängig, da Zahlungen für den Kauf von Produkten auf den von der myLot-
to24-Gruppe und anderen Gesellschaften von ZEAL betriebenen Online-Plattformen bargeldlos erfol-
gen. Kunden können den für den Kauf von Produkten, insbesondere Lotteriewetten, erforderlichen 
Betrag per Kreditkarte, Lastschrift, Überweisung oder einer anderen vom Betreiber der Online-
Plattform genehmigten Methode auf ihre Spielkonten überweisen. Es kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass es bei der bargeldlosen Zahlungsabwicklung zu Zahlungsverzögerungen kommt. 

Darüber hinaus können im Zusammenhang mit der weiteren Regulierung der Glücksspielmärkte 
nationale oder internationale Zahlungsverkehrsbeschränkungen eingeführt werden (siehe auch "1.1.1 
Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen ZEAL tätig ist, könn-
ten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken."). Die Anzahl der verfügbaren 
Zahlungsdienstleister für den Glücksspielmarkt ist begrenzt. Infolgedessen besteht das Risiko, dass 
diese Anbieter dieses Marktsegment verlassen und kein geeigneter Ersatz für ZEAL zur Verfügung 
steht. Dies gilt insbesondere für Zahlungen mit Kreditkarten, da die Anzahl der Kreditkartengesell-
schaften äußerst begrenzt ist. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage akzeptiert 
ZEAL Kreditkartenzahlungen der beiden am weitesten verbreiteten Verbände VISA und Mastercard. 

Die Gebühren für den Kreditkartenzahlungsverkehr werden von ZEAL bzw. von der myLotto24-
Gruppe getragen. Die Höhe der Gebühren ist Ergebnis von Verhandlungen zwischen ZEAL bzw. der 
myLotto24-Gruppe und dem Zahlungsdienstleister. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
Zahlungsdienstleister die Gebühren für Kreditkartenzahlungen erhöhen. Darüber hinaus sind die 
Banken aufgrund strengerer Compliance-Anforderungen verpflichtet, ihre Kunden ständig zu überwa-
chen und zu überprüfen, und angesichts der Branchenzugehörigkeit und des regulatorischen Umfelds 
von ZEAL besteht das Risiko, dass kontoführende Banken von ZEAL die Kontobeziehungen beenden 
und Dienstleistungen nicht weiter anbieten. Kann in einem solchen Fall eine neue kontoführende Bank 
nicht oder nicht rechtzeitig zur Erbringung der Zahlungsdienste gefunden werden, könnten keine 
Zahlungen von Kunden an ZEAL geleistet werden. Darüber hinaus besteht das Risiko, dass ZEAL in 
Zukunft keine Bankdienstleistungen (Commercial Banking, Bankgarantien, Kreditkarten) in ihren 
derzeitigen oder potenziellen neuen Märkten zur Verfügung stehen. 

ZEAL hat Vorkehrungen getroffen, um die Anforderungen des für die Abwicklung von Kreditkarten-
transaktionen entwickelten Sicherheitsstandards 'Payment Card Industry Data Security Standard (PCI 
DSS)' zu erfüllen. Die von ZEAL mit der Zahlungsabwicklung beauftragten Kreditkartendienstleister 
könnten die Einhaltung dieser Standards überprüfen und für unzureichend halten. Sollte ZEAL nicht in 
der Lage sein, die Anforderungen des 'PCI DSS' und anderer (insbesondere zukünftiger) Datensicher-
heitsstandards für Kreditkartentransaktionen rechtzeitig zu erfüllen, könnte dies dazu führen, dass 
ZEAL Geldbußen zahlen oder Einschränkungen akzeptieren muss oder die Akzeptanz von Kreditkar-
ten untersagt wird. In diesem Fall könnten Kunden, die nicht bereit sind, eine andere Zahlungsmetho-
de zu verwenden, die Angebote von ZEAL nicht mehr nutzen. 

Fehler, Verzögerungen und Versäumnisse von Dienstleistern und die Weigerung eines Zahlungs-
dienstleisters, sei es aus Gründen der Einschränkung des Zahlungsverkehrs oder aus anderen Grün-
den, ihre Dienstleistungen für Lotterieanbieter im Allgemeinen oder für ZEAL im Besonderen weiterhin 
zu erbringen, sowie jede Erhöhung der Gebühren für den Lotteriezahlungsverkehr könnten einen 
wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, 
die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 
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 ZEAL ist vom Internet und von der Online-Verfügbarkeit seiner Plattformen für seine 1.3.5
Produkte und Dienstleistungen, insbesondere von mobilen Geräten, abhängig, und 
die Nichtverfügbarkeit, einschließlich der Sperrung von mobilen Apps, könnte sich 
nachteilig auf das Geschäft auswirken. 

Da ZEAL bei nahezu allen Betriebsabläufen auf das Internet und mobile Apps angewiesen ist, kann es 
bei ZEAL zu Störungen und Verlangsamungen des Internets im Allgemeinen oder speziell bestimmter 
Webseiten, Anwendungen oder App-Stores kommen. Insbesondere wenn Kunden, auch nur vorüber-
gehend, nicht auf die Webseiten von ZEAL zugreifen oder die mobilen Apps von ZEAL herunterladen 
oder darauf zugreifen können, sind sie von der Teilnahme ausgeschlossen und ZEAL könnte keine 
Lotteriewetten annehmen oder andere Produkte verkaufen. 

Darüber hinaus ist ZEAL zunehmend auf die Verfügbarkeit seiner Produkte und Dienstleistungen auf 
mobilen Endgeräten und insbesondere deren Angebote über führende Anbieter wie Google und Apple 
angewiesen. So bietet ZEAL beispielsweise Apps für mobile Geräte für die beiden relevanten mobilen 
Betriebssysteme Android (Google) und iOS (Apple). Diese Apps sind speziell auf die Bedürfnisse der 
Benutzer auf ihren jeweiligen mobilen Geräten zugeschnitten, egal ob Smartphone oder Tablet. ZEAL 
unterliegt einem erheblichen Ermessen von z.B. Google oder Apple, ob Apps in die Download-
Bereiche für ihr jeweiliges Betriebssystem aufgenommen werden, und falls solche Anbieter, wie in der 
Vergangenheit, die Werbung für Glücksspiele ablehnen oder die Apps von ZEAL aus anderen Grün-
den nicht mehr anbieten sollten, könnte ZEAL vom Angebot ihrer Produkte und Dienstleistungen auf 
mobilen Geräten ausgeschlossen werden. Infolgedessen könnte das Geschäft von ZEAL durch nied-
rigere Aktivitätsraten von Kunden und niedrigerer Neukundenregistrierungen beeinträchtigt werden, da 
die Produkte und Dienstleistungen von ZEAL zunehmend über Apps nachgefragt werden. So werden 
beispielsweise Anwendungen, die sich auf die myLotto24-Gruppe beziehen, sowohl im Google Play 
Store als auch im Apple App Store gesperrt. Während Android-Nutzer die App über eine der ZEAL-
Webseiten herunterladen können, können Kunden mit iOS (Apple) diese Apps aus technischen Grün-
den nicht beziehen und können nur über optimierte mobile Webseiten auf Produkte und Dienstleistun-
gen zugreifen. Ebenso sind auch die von Lotto24 angebotenen Apps im Google Play Store gesperrt; 
sie sind jedoch im Apple App Store verfügbar. 

Der Eintritt jedes Risikos könnte das weitere Wachstum von ZEAL beeinträchtigen und/oder einen 
wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage 
und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL könnte es versäumen, technologische Entwicklungen rechtzeitig zu überneh-1.3.6
men und anzuwenden und Trends im Online-Lotteriemarkt vorherzusehen und infol-
gedessen Marktanteile verlieren. 

Die Fähigkeit von ZEAL, Produkte und Dienstleistungen zu verkaufen, hängt insbesondere von der 
Fähigkeit ab, Trends in den Online-Lotteriemärkten und sich ändernde Kundenpräferenzen rechtzeitig 
vorherzusehen und darauf zu reagieren. Wie der Rest des E-Commerce-Sektors hat sich das Online-
Lotteriegeschäft in der Vergangenheit schnell entwickelt und steht unter einem permanenten Anpas-
sungsdruck an neue Entwicklungen, einschließlich technologischer Fortschritte und eines veränderten 
Konsumentenverhaltens. 

Insbesondere neue technologische Fortschritte können den Wettbewerbsdruck erhöhen, und der 
Erfolg des Geschäfts von ZEAL hängt in hohem Maße von der Fähigkeit ab, die bestehende technolo-
gische Infrastruktur und die Plattformen zu verbessern. Dazu gehören beispielsweise die permanente 
Aktualisierung bestehender und die Entwicklung neuer Webseiten-Formate und mobiler Anwendun-
gen für verschiedene Plattformen. Jedes Versäumnis neue technologische Entwicklungen zu über-
nehmen könnte die Attraktivität der ZEAL-Webseiten und -anwendungen für die Kunden verringern 
und damit das Wachstum begrenzen oder sogar zu einem Rückgang des Geschäfts führen. 

ZEAL könnte auch wichtige Trends nicht erkennen, darunter (unter anderem) maßgebliche Entwick-
lungen im Produkt- und Dienstleistungsbereich und Innovationen sowie neue Vertriebskanäle oder 
Vertriebsformate. ZEAL könnte auch Änderungen der geltenden regulatorischen Vorschriften nicht 
angemessen berücksichtigen oder vorhersehen oder Markttrends nicht in geeignete und verkaufsfähi-
ge Produkte und Dienstleistungen umsetzen, die wettbewerbsfähig ausgestaltet und bepreist sind. 
Insbesondere hat ZEAL einen Trend zur mobilen Nutzung seiner Produkte und Dienstleistungen 
festgestellt. Da ZEAL jedoch derzeit nur über begrenzte Erfahrungen in diesem Bereich verfügt, 
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könnte ZEAL den Veränderungen der Kundennachfrage und -aktivität nicht angemessen Rechnung 
tragen und Marktanteile verlieren. 

Risiken könnten sich auch aus möglichen strategischen Fehleinschätzungen ergeben, insbesondere 
in Bezug auf erwartete regulatorische oder technologische Veränderungen und das Kundenverhalten. 
Insbesondere besteht für ZEAL das Risiko, sich auf bestimmte Produkte und Dienstleistungen nicht 
hinreichend zu konzentrieren oder deren Einführung zu unterlassen, was zu einem Verlust bestehen-
der Kunden und einer Verringerung von Neukundenregistrierungen führen könnte. 

Diese und andere Veränderungen der Technologie- und Markttrends oder der Kundenpräferenzen 
und -nachfragen könnten, wenn sie nicht angemessen berücksichtigt werden, einen wesentlichen 
negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz- und Ertragslage 
oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Unbefugte Personen könnten Zugang zu Kundendaten erhalten und sie für ihre eige-1.3.7
nen Zwecke missbrauchen. Kunden und Mitarbeiter könnten Betrugshandlungen zum 
Nachteil von ZEAL begehen. 

ZEAL ist auf seine Reputation angewiesen, die Daten von Kunden sicher zu behandeln und sichere 
Internetplattformen zu bieten, über die Geschäfte abgewickelt werden können. Vorschriften wie der 
Datenschutz in der Abwicklung von Kreditkartenzahlungen, die Verwendung von kundenspezifischen 
Informationen, die mit einer zunehmenden öffentlichen Debatte über den Missbrauch und der zuneh-
menden Komplexität von IT-Systemen verbunden sind, bergen Risiken für das Geschäft von ZEAL. 

Insbesondere stellen Kunden ZEAL personenbezogene Daten über die Internetplattformen von ZEAL 
zur Verfügung. Diese Kundendaten werden von ZEAL elektronisch gespeichert und können von 
Kunden auf der Internetseite eingesehen werden. Es ist nicht auszuschließen, dass Unbefugte die 
Sicherheitsvorkehrungen von ZEAL überwinden und über Netzwerke in das Computersystem von 
ZEAL eindringen oder anderweitig Zugriff auf die Kundendatenbank erhalten. Dies könnte mit dem 
Ziel erfolgen, sich Kundendaten zu verschaffen, um sie für kriminelle oder andere Zwecke zu miss-
brauchen. Ebenso vertraut ZEAL auf Mitarbeiter und Drittdienstleister, die sich möglicherweise nicht 
an Vertragsbedingungen, Gesetze, Vorschriften oder Branchenstandards, unter anderem zum Daten-
schutz, halten. Sollte dies öffentlich bekannt werden, könnte die Anzahl der Neuregistrierungen aus 
Angst vor Datenmissbrauch sinken. Darüber hinaus könnten zusätzliche Sicherheitsvorkehrungen 
erforderlich werden, die zu höheren Kosten führen können. Darüber hinaus könnten Bestandskunden 
ihre Spielaktivitäten einstellen und ZEAL auffordern, ihre personenbezogenen Daten zu löschen. 
Sollte ZEAL oder ein Drittdienstleister, auf den ZEAL sich verlässt, Kundeninformationen nicht sicher 
übermitteln oder sollte ein Verlust personenbezogener Kundendaten anderweitig eintreten, könnte 
dies zu zivilrechtlicher Haftung, behördlichen Anordnungen (einschließlich Unterlassungsanordnun-
gen), Geldbußen oder sogar strafrechtlichen Verfolgungen führen und sich nachteilig auf die Reputati-
on von ZEAL und seine Geschäftstätigkeit auswirken. 

Kunden könnten Betrugshandlungen zum Nachteil von ZEAL begehen, z.B. in Form von Zahlungen im 
Internet mit gestohlenen Debit- oder Kreditkarten, woraufhin ZEAL erhaltene Gelder an den wahren 
Karteninhaber zurückzahlen muss, indem sie Abbuchungen per Lastschrift durch ZEAL grundlos 
bestreiten oder rückgängig machen, oder durch das Spielen unter Verwendung von Kontodaten einer 
anderen Person, durch Missbrauch von Werbeaktionen oder durch Verwendung einer falschen Identi-
tät. Betrugshandlungen könnte auch von Mitarbeitern von ZEAL begangen werden. 

Jedes dieser Ereignisse könnte sich negativ auf das Transaktionsvolumen und den Umsatz auswir-
ken. Der Eintritt jedes vorgenannten Risikos könnte auch zu einer Haftung für Schäden und erhebli-
chen Reputationsschäden führen und somit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäfts-
tätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL 
haben. 

 Das Organisations- und Risikoüberwachungssystem von ZEAL könnte unzureichend 1.3.8
sein oder nicht mit dem Wachstum Schritt halten. 

Das interne Organisations- und Risikoüberwachungssystem von ZEAL dient der Früherkennung von 
Fehlentwicklungen und Risiken, insbesondere im IT-Bereich. In diesem Zusammenhang steht ZEAL 
unter anderem vor der Herausforderung, bestehende und neue Risiken rechtzeitig zu identifizieren 
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und richtig zu bewerten und das bestehende Organisations- und Risikoüberwachungssystem ange-
messen und zeitnah weiterzuentwickeln, um mit dem zukünftigen Wachstum von ZEAL Schritt zu 
halten, insbesondere durch Personalaufbau und Erweiterung der Produktpalette. 

ZEAL kann nicht ausschließen, dass ihr gegenwärtiges oder zukünftiges Organisations- und Risiko-
überwachungssystem nicht ausreicht, um Risiken, Trends und Fehlentwicklungen rechtzeitig zu 
erkennen und zu kontrollieren. Sollten sich im Rahmen der Geschäftstätigkeit Lücken oder Mängel im 
bestehenden Organisations- und Risikoüberwachungssystem zeigen oder sollte ZEAL nicht rechtzeitig 
geeignete Strukturen und Systeme im Zusammenhang mit dem geplanten Wachstum schaffen, könn-
te dies zu einer Einschränkung der Fähigkeit führen, Risiken, Trends und Fehlentwicklungen rechtzei-
tig zu erkennen und zu kontrollieren. 

Sollte das Organisations- und Risikoüberwachungssystem unzureichend sein oder nicht mit dem 
Wachstum Schritt halten, könnte dies wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, 
die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Risiken für das Geschäft von ZEAL ergeben sich aus dem potenziellen Ausfall von 1.3.9
Vertragsparteien, insbesondere im Zusammenhang mit Bareinlagen und Geldanlagen. 
Finanzinstitute, bei denen ZEAL Kontoguthaben hält, und Emittenten von Wertpapie-
ren, in die ZEAL investiert hat, könnten ausfallen, was zu einem teilweisen oder voll-
ständigen Verlust der Bareinlagen und Geldanlagen führen kann. ZEAL ist möglicher-
weise nicht in der Lage, auf seine Barmittel und verpfändeten Barmittel und kurzfristi-
gen Anlagen kurzfristig zugreifen zu können, um eigene Verbindlichkeiten zu erfüllen. 

ZEAL verfügt häufig über bedeutende Kontoguthaben bei Kreditinstituten oder legt diese kurzfristig an. 
Zum 30. September 2018 verfügte ZEAL in Deutschland, Spanien, der Schweiz und im Vereinigten 
Königreich über Barmittel und verpfändete Barmittel in Höhe von EUR 120,6 Millionen auf Bankkonten 
bei verschiedenen europäischen Banken, darunter Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (Berenberg 
Bank), Wirecard AG, The Standard Bank of South Africa Limited, Banco Santander S.A., Rothschild & 
Co., Privatbank IHAG Zürich AG und Banco de Sabadell, S.A. sowie kurzfristige Finanzanlagen von 
EUR 20,8 Mio. Darüber hinaus könnten ZEAL von den Zahlungsdienstleistern erhebliche Geldbeträge 
geschuldet werden, die sich auf Gelder beziehen, die von Kunden vereinnahmt wurden, bevor sie an 
ZEAL überwiesen wurden. 

Diese Einlagen, finanziellen Vermögenswerte und sonstigen vertraglichen Vereinbarungen führen zu 
Kreditrisiken im Hinblick auf Forderungen gegenüber Geschäftspartnern, einschließlich Finanzinstitu-
ten. ZEAL könnte Abschreibungen vornehmen müssen oder schwerwiegenden Zahlungsverzögerun-
gen von Geschäftspartnern ausgesetzt sein, z.B. wenn sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen 
nicht verbessern oder verschlechtern oder aufgrund anderer Faktoren oder Ereignisse, die dazu 
führen können, dass einige Geschäftspartner Schwierigkeiten haben, die erforderlichen Zahlungen an 
ZEAL vollständig oder rechtzeitig zu leisten. Insbesondere ein Ausfall bestimmter Finanzinstitute, bei 
denen ZEAL Guthaben unterhält, könnte zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust dieser Einla-
gen führen. Ebenso könnte der Zusammenbruch einzelner Emittenten von kurzfristigen Finanzanlagen 
zum teilweisen oder vollständigen Verlust dieser finanziellen Vermögenswerte führen. 

Der Zusammenbruch einer kontoführenden Bank oder einzelner Emittenten von kurzfristigen Finanz-
anlagen kann zum teilweisen oder vollständigen Verlust dieser Bareinlagen oder finanziellen Vermö-
genswerte führen. Es ist auch denkbar, dass ZEAL kurzfristig Zeit Barmittel von einer kontoführenden 
Bank abheben muss, um Verbindlichkeiten zu erfüllen, dass diese Bank sich jedoch weigert, die 
Auszahlung aufgrund erheblicher Geschäftseinschränkungen vor dem Hintergrund regulatorischer 
Entwicklungen oder aus anderen Gründen vorzunehmen. 

Jedes dieser Ereignisse könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 
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 ZEAL ist von den Kenntnissen, dem Engagement und der Leistung einer begrenzten 1.3.10
Anzahl von Mitgliedern des Managements sowie qualifizierten Mitarbeitern abhängig, 
und ZEAL könnte es nicht gelingen, diese einzustellen oder zu halten. Darüber hinaus 
könnte es ZEAL nicht gelingen, derzeitige Mitglieder des Vorstands und weiteres 
Schlüsselpersonal der Lotto24 AG nach Durchführung des Angebots zu halten. 

Der Erfolg von ZEAL hängt von der Leistung der Mitglieder des Vorstands und anderer qualifizierter 
Mitarbeiter in Schlüsselpositionen ab. Darüber hinaus könnte es erforderlich werden, dass ZEAL 
zusätzliche qualifizierte Mitarbeiter einstellen muss, falls das zukünftige Wachstum die derzeitigen 
Personalressourcen übersteigt oder ZEAL gezwungen ist, qualifizierte Mitarbeiter zu ersetzen. Zusätz-
liche qualifizierte Mitarbeiter können insbesondere im Zusammenhang mit der zukünftigen Expansion 
in neue Märkte und Rechtsordnungen erforderlich sein. 

Nach Vollzug würde die Gesellschaft Mehrheitsaktionärin der Lotto24 AG werden. Vorstandsmitglieder 
von Lotto24 und ihr weiteres Schlüsselpersonal könnten mit dem Zusammenschluss von ZEAL und 
Lotto24 nicht einverstanden sein, z.B. weil sie die Geschäftsstrategie von ZEAL nicht teilen oder weil 
sie sich in ihrer eigenen beruflichen Entwicklung beeinträchtigt sehen. 

Aufgrund des intensiven Wettbewerbs um qualifiziertes Personal gibt es keine Garantie dafür, dass 
ZEAL in Zukunft ausreichend qualifiziertes Schlüsselpersonal zu akzeptablen Bedingungen wird 
einstellen können. 

Der Verlust eines Mitglieds des Vorstands der Gesellschaft oder des Vorstands von Lotto24 oder 
weiteres Schlüsselpersonals oder ein Scheitern bei der Einstellung weiterer qualifizierter Mitarbeiter 
könnte einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die 
Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 1.3.11 interneDas von ZEAL im November 2018 eingeführte  Kostensenkungsprogramm 
könnte erfolglos bleiben oder höhere Kosten für seine Umsetzung verursachen als 
geplant. 

Am 19. November 2018 kündigte die Gesellschaft ein internes Kostensenkungsprogramm an, wonach 
24 Mitarbeiter von ZEAL Kündigungen erhalten haben. In den Ergebnissen von ZEAL für das am 
31. Dezember endende Geschäftsjahr wird ein Betrag von EUR 4,5 Millionen für die Restrukturie-
rungs- und Abfindungskosten im Zusammenhang mit dem internen Kostensenkungsprogramm be-
rücksichtigt werden. 

ZEAL könnte nicht in der Lage sein, die prognostizierten Kosteneinsparungen vollständig oder zeitnah 
zu erzielen. Insbesondere könnten die mit der Umsetzung des Programms verbundenen Kosten höher 
ausfallen als die der prognostizierte Betrag. Sollte es ZEAL nicht gelingen, einen wesentlichen Teil der 
Kosteneinsparungen rechtzeitig zu realisieren, könnte dies zu einem Anstieg der Kosten führen und 
einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Fi-
nanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 Jede Bedrohung oder Beeinträchtigung der geistigen Eigentumsrechte und des 1.3.12
Know-hows von ZEAL könnte dazu führen, dass ZEAL Kosten für die Verteidigung 
dieser Rechte entstehen und ihre Wettbewerbsfähigkeit beeinträchtigen, und jede 
Verletzung von Rechten an geistigem Eigentum Dritter durch ZEAL könnte zu einer 
Haftung für Schäden und zu Prozesskosten führen. 

ZEAL ist zum Schutz seiner Marken auf die einschlägigen rechtlichen Regelungen zum Markenschutz 
angewiesen. Diese Regelungen könnten das geistige Eigentum von ZEAL nicht angemessen schüt-
zen, und ZEAL könnten erhebliche Kosten für die Verteidigung von geistigen Eigentumsrechten ent-
stehen. Insbesondere besteht die Gefahr, dass Dritte, einschließlich Wettbewerber, geistige Eigen-
tumsrechte von ZEAL verletzen. In diesem Fall müsste ZEAL diese Rechte verteidigen. Es besteht 
auch die Gefahr, dass Dritte, einschließlich Wettbewerber, versuchen könnten, das Bestehen geistiger 
Eigentumsrechte von ZEAL zu bestreiten, indem sie rechtliche Schritte einleiten, um die Nichtigkeit 
dieser geistigen Eigentumsrechte herbeizuführen oder eine Übertragung dieser Rechte zu verlangen. 
Diese Dritten könnten auch Klagen wegen Verletzung geistiger Eigentumsrechte gegen ZEAL, seine 
Mitarbeiter oder seine Kunden erheben. Dementsprechend könnte ZEAL zum Schutz des geistigen 
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Eigentums in langwierige und kostspielige Gerichtsverfahren verwickelt werden, deren Ausgang nicht 
vorhersehbar ist. 

ZEAL könnte auch beschließen, weitere Markenanmeldungen zum Schutz ausgewählter neu geschaf-
fener Marken einzureichen oder im Rahmen einer internationalen Expansion die Registrierung beste-
hender Marken in anderen relevanten Rechtsordnungen zu beantragen. ZEAL kann jedoch nicht 
sicher sein, ob solche Markeneintragungen erfolgen werden. Es besteht auch das Risiko, dass es 
ZEAL versäumt, eine Marke rechtzeitig zu erneuern, oder dass Wettbewerber bestehende oder zu-
künftige Marken, die für ZEAL eingetragen oder an ZEAL lizenziert wurden, anfechten und für nichtig 
erklären lassen könnten. Darüber hinaus könnte selbst bei ordnungsgemäßer Eintragung einer Marke 
die Nichtbenutzung einer Marke während eines bestimmten Zeitraums (z.B. fünf Jahre in der EU) zu 
ihrer Löschung führen. Zudem könnte ein Wegfall von geistigen Eigentumsrechten oder die Einfüh-
rung geografischer Beschränkungen Wettbewerbern ermöglichen, diese Rechte von ZEAL zu nutzen, 
um ihren Markteintritt zu erleichtern oder ihre Wettbewerbsposition zu stärken. 

Darüber hinaus könnten die Produkte und Dienstleistungen von ZEAL die geistigen Eigentumsrechte 
Dritter, insbesondere deren Marken und Designrechte, verletzen. Verletzt ZEAL die Rechte eines 
Dritten, könnte ZEAL sowohl für Schäden als auch für Prozesskosten haftbar gemacht und zum 
Erwerb einer Lizenz zur Nutzung dieser Rechte verpflichtet werden. So hat beispielsweise der ZEAL-
Konkurrent Lottoland Limited im Jahr 2017 bei einem Zivilgericht in Frankfurt am Main eine einstweili-
ge Verfügung gegen Tipp24 Services Limited beantragt, um ZEAL die Verwendung der Marke 'Mega 
Millions' zu untersagen. ZEAL betrachtet diese einstweilige Verfügung als nichtig, da sie nicht inner-
halb der erforderlichen Frist formell zugestellt wurde. 

Der Eintritt jedes dieser Risiken kann einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage, den Cashflow oder die Reputation von 
ZEAL haben. 

 ZEAL bietet Lotterieprodukte insbesondere unter den Domains 'mylotto24.co.uk' und 1.3.13
'tipp24.com' und Lotto24 vor allem unter 'lotto24.de' an. Wettbewerber nutzen bereits 
ähnliche Domains und könnten in Zukunft weitere ähnliche Domains nutzen, die die 
Begriffe "lotto" und "tipp" beinhalten. 

ZEAL bietet Lotterieprodukte insbesondere unter den Domains 'www.mylotto24.co.uk' und 
'www.tipp24.com' und Lotto24 bietet seine Produkte überwiegend unter 'www.lotto24.de' an. Wettbe-
werber nutzen bereits ähnliche Domains (z.B. 'www.lottery.co.uk', 'www.lotto.com', 'www.lottostar.com' 
oder 'www.lotto.co.uk') und könnten in Zukunft ähnliche Domains nutzen, die die Begriffe "Lotto" und 
"tipp" beinhalten. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kunden, die sich für die Produkte und Dienstleistungen 
von ZEAL interessieren, anstelle auf die Webseiten 'www.mylotto24.co.uk' oder 'www.tipp24.com' oder 
nach dem Vollzug 'www.lotto24.de' oder 'www.tipp24.de' zu gelangen, auf eine fremde Webseite 
weitergeleitet werden, die die Bestandteile "lotto" oder "tipp" enthält. In solchen Fällen könnte ZEAL 
potenzielle oder bestehende Kunden verlieren, was einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die 
Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von 
ZEAL haben könnte. 

 Ein unzureichender Schutz der Reputation der Marken, unter denen ZEAL tätig ist, 1.3.14
könnte sich negativ auf das Geschäft auswirken. 

Der Erfolg von ZEAL hängt in hohem Maße von der Reputation, der Stärke und dem Wert der Marken 
'myLotto24', 'Tipp24', 'ZEAL' und weiterer Marken ab, unter denen ZEAL tätig ist. Ähnliche Abhängig-
keiten ergeben sich im Zusammenhang mit der Marke 'Lotto24' nach Vollzug. 

Die Reputation dieser Marken unterliegt verschiedenen Risiken, darunter unter anderem erfolglose 
oder unzureichende Marketingmaßnahmen, die von ZEAL oder seinen Werbepartnern durchgeführt 
werden, die Unfähigkeit, angemessen auf die Kundennachfrage und -präferenzen zu reagieren, oder 
die Verschlechterung des öffentlichen Images oder der Reputation infolge negativer Öffentlichkeitsar-
beit betreffend ZEAL oder die angebotenen Produkte und Dienstleistungen. Falls es ZEAL nicht 
gelingen sollte, die von Kunden erwarteten Standards (wie IT-Standards und Standards für die sichere 
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Abwicklung von Transaktionen und Datenschutz) zu deren Zufriedenheit zu erfüllen, könnte das 
Vertrauen und die Loyalität von Kunden gegenüber ZEAL beeinträchtigt werden. 

So nutzt ZEAL beispielsweise Informationen über Kunden, um die Effizienz von Marketingmaßnah-
men zu verbessern. Insbesondere passt ZEAL Werbemaßnahmen anhand soziodemografischer 
Merkmale und vergleichbaren Nachfrageverhaltens an, um relevante Zielgruppen anzusprechen. Vor 
diesem Hintergrund hat ZEAL auch Tracking-Systeme für alle Bereiche des Marketings installiert, um 
den Erfolg von Marketingkampagnen präzise messen zu können. Angebliche oder tatsächliche Ver-
stöße gegen Datenschutzstandards in dieser Hinsicht können zu negativer Publizität und zur Schädi-
gung der Reputation von ZEAL führen. Darüber hinaus können sog. Blogs im Internet und sonstige 
Social Media-Aktivitäten den Geschäftserfolg von ZEAL maßgeblich negativ beeinflussen. Kritik in 
Blogs, Online-Foren und Social Media, die auf ethischen oder anderen Ansichten beruht, können sich, 
unabhängig davon, ob eine solche Kritik berechtigt ist oder nicht, schnell online verbreiten und der 
Reputation und den Marken von ZEAL erheblich schaden. 

Darüber hinaus nutzt ZEAL, und nach Kenntnis von ZEAL auch Lotto24, automatisierte Prozesse zur 
Teilnahme an Zweitlotterien bzw. zur Vermittlung von Lotterieprodukten über komplexe IT-Systeme. 
Diese Systeme unterliegen Fehlern und Störungen (siehe auch "1.3.1 Die geschäftlichen Aktivitäten 
von ZEAL hängen wesentlich von komplexen IT-Systemen ab, deren Funktionalität durch interne und 
externe Ereignisse erheblich beeinträchtigt werden kann. Tatsächliche oder angebliche Verfahrens-
fehler oder Funktionsstörungen bei der Abwicklung von Glücksspielaufträgen und der Auszahlung von 
Gewinnen können zu Schadenersatzansprüchen von Kunden wegen entgangener Gewinne führen 
und die Reputation von ZEAL erheblich beschädigen. IT-Systeme, die ZEAL Geschäftspartnern zur 
Verfügung stellt könnten ebenfalls tatsächliche oder angebliche Verfahrensfehler oder Funktionsstö-
rungen aufweisen, für die ZEAL verantwortlich ist oder gemacht wird. Die IT-Systeme von ZEAL 
könnten für die Einführung mehrerer Produkte gleichzeitig oder die Skalierbarkeit des Geschäfts nicht 
ausreichen."). So trägt ZEAL beispielsweise das Risiko, dass Lotteriewetten gar nicht oder fehlerhaft 
registriert werden und Kunden somit nicht an einer Ziehung teilnehmen können oder nur mit einer 
Lottierwette, die der Kunde so nicht abgegeben hat. Insbesondere wenn eine nicht ordnungsgemäß 
aufgezeichnete Wette, den ein Kunde über die ZEAL-Webseiten abgegeben hatte, einen hohen 
Betrag gewonnen hätte, könnte die Reputation von ZEAL erheblich beschädigt werden. Ähnliche 
Risiken entstehen, wenn ZEAL keine Fehler macht, die Kunden aber dennoch behaupten, dass ZEAL 
angeblich Fehler unterlaufen seien. 

Falls Webseiten von Wettbewerbern ähnlich wir die von ZEAL lauten (siehe auch "1.3.13 ZEAL bietet 
Lotterieprodukte insbesondere unter den Domains 'mylotto24.co.uk' und 'tipp24.com' und Lotto24 vor 
allem unter 'lotto24.de' an. Wettbewerber nutzen bereits ähnliche Domains und könnten in Zukunft 
weitere ähnliche Domains nutzen, die die Begriffe "lotto" und "tipp" beinhalten."), könnte darüber 
hinaus die Reputation eigener Marken von ZEAL beschädigt werden und ZEAL könnte potenzielle 
oder bestehende Kunden verlieren, falls auf diesen fremden Webseiten derartige Fehler auftreten. 

Darüber hinaus könnte angesichts der zunehmenden öffentlichen Aufmerksamkeit hinsichtlich der 
sozialen Verantwortung von Unternehmen jeder Verstoß oder vermeintliche Verstoß gegen einschlä-
gige Gesetze, Vorschriften, Erlaubnisse oder Lizenzen im Zusammenhang mit den Produkten und 
Dienstleistungen der Online-Lotterien von ZEAL oder das Versäumnis, bestimmte Standards zu 
erfüllen, auch zu einer negativen Publizität, einer erheblichen Beschädigung der Reputation der Mar-
ken von ZEAL (einschließlich der Schädigung der Reputation von Produkten oder Dienstleistungen, 
die nicht direkt betroffen sind) und zu einer Schädigung der Kundenbeziehungen führen. Grundsätz-
lich könnten sämtliche Skandale oder negative Publicity im Lotteriemarkt, auch wenn sie nicht in 
direktem Zusammenhang mit eigenen Marken von ZEAL, Produkten oder -Dienstleistungen stehen, 
wie z.B. negative Medienberichterstattung über die Weigerung eines anderen Zweitlotterieveranstal-
ters, einen Jackpot oder einen anderen Lotteriegewinn auszuzahlen, negative Auswirkungen auf die 
Fähigkeit von ZEAL, Kunden zu gewinnen und zu binden, und damit auf die Geschäfte von ZEAL 
haben. 

Jede Verschlechterung der Reputation, der Stärke und des Wertes der Marken von ZEAL könnte 
einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Fi-
nanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 
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 1.4 Risiken im Zusammenhang mit der Finanzlage 

 ZEAL ist Buchmacherrisiken durch die myLotto24-Gruppe als Veranstalter von Zweit-1.4.1
lotterien ausgesetzt. Lotteriegewinne durch Kunden könnten die Eigenmittel der my-
Lotto24-Gruppe und die Deckung durch Hedging-Geschäfte übersteigen, was letztlich 
zur Insolvenz von Unternehmen der myLotto24-Gruppe führen könnte. 

Das Hauptgeschäftssegment 'Lotteriewetten' von ZEAL wird von der myLotto24-Gruppe betrieben, die 
insbesondere Zweitlotterien veranstaltet und damit als Buchmacher Wetten auf das Ergebnis von 
Primärlotterien in Europa und Nordamerika anbietet. Typischerweise verspricht die Tipp24 Services 
Limited ihren Kunden Lotteriegewinne im Falle einer gewonnenen Wette in Höhe der von der jeweili-
gen Primärlotterie ausgezahlten Quote (z.B. wenn es einen einzelnen Gewinner eines Jackpots in der 
Primärlotterie in Höhe von EUR 10 Millionen gibt, zahlt die Tipp24 Services Limited den gleichen 
Betrag an einen Kunden aus, der der einzige Gewinner des Jackpots in der betreffenden Zweitlotterie 
ist; wenn es mehrere Gewinner in dieser Zweitlotterie gibt, werden die EUR 10 Millionen zu gleichen 
Teilen zwischen diesen Gewinnern aufgeteilt). Kunden, die Zweitlotterien auf den Webseiten der 
myLotto24 Limited spielen, werden dagegen so behandelt, als müssten sie einen Gewinn mit den 
Gewinnern der Primärlotterie "teilen" (z.B. wenn es einen Gewinner eines Jackpots von EUR 10 
Millionen in der Primärlotterie und einen Gewinner in der zugehörigen Zweitlotterie gibt, zahlt myLot-
to24 Limited EUR 5 Millionen an "ihren" Gewinner aus). myLotto24-Gruppe agiert nicht als Online-
Vermittler wie Lotto24, der die von den Primärlotterien erhaltenen Lotteriegewinne als Vermittler an 
ihre Kunden ausschüttet. Die Gewinnchance für Kunden auf einen hohen Lotteriegewinn (insbesonde-
re einen Jackpot) entspricht dem Risiko der myLotto24-Gruppe, diesen Lotteriegewinn aus eigenen 
Mitteln auszahlen zu müssen. Dementsprechend trägt die myLotto24-Gruppe – und damit ZEAL – die 
Buchmacherrisiken für das Zweitlotteriegeschäft. 

Dieses Risiko lässt sich an den Jackpot-Beträgen der Primärlotterien verdeutlichen, auf deren Ergeb-
nisse die myLotto24-Gruppe Wetten anbietet: So ist beispielsweise die Höhe der Jackpots in der 
deutschen Primärlotterie 'LOTTO 6aus49' erst dann durch eine Zwangsausschüttung begrenzt, falls 
der Jackpot nicht in zwölf aufeinanderfolgenden Ziehungen gewonnen wurde. In diesem Fall muss der 
Jackpot in der 13. Ziehung ausgeschüttet werden. Der höchste Jackpot bislang lag bei rund EUR 45,4 
Mio. Bei den Primärlotterien 'EuroJackpot' und 'EuroMillions' liegt der Mindestbetrag von Jackpots 
derzeit bei EUR 10 Millionen bzw. EUR 40 Millionen und der Höchstbetrag bei EUR 90 Millionen bzw. 
EUR 190 Millionen. Die Jackpots der beiden US-amerikanischen Lotterien 'Powerball' und 'MegaMilli-
ons' sind in ihrer Höhe nicht begrenzt und betragen jeweils mindestens USD 40 Millionen. 

Im Gegensatz zu Primärlotterien ist der Gewinn eines Jackpots durch einen Kunden ein Risiko für die 
myLotto24-Gruppe und ZEAL, da die myLotto24-Gruppe weder das Verhältnis zwischen der Höhe der 
Lotteriegewinne und den 'Spieleinsätzen' aus dem Verkauf von Lotterielosen (die "Kundenge-
winnquote") noch die Häufigkeit der Jackpots beeinflussen können. Primärlotterien zahlen grundsätz-
lich nur Gewinne, einschließlich Jackpots, aus, bei denen es sich um einen bestimmten Prozentsatz 
der zuvor eingenommenen Spieleinsätze handelt (Mindestbeträge des Jackpots können zudem aus 
bestimmten Reserven ausgezahlt werden, wenn die Einnahmen aus dem Verkauf von Lotterielosen 
nicht ausreichen). So hat beispielsweise die Deutsche Lotterie 'LOTTO 6aus49' eine Kundenge-
winnquote von 50, was bedeutet, dass nur 50% der Einnahmen aus dem Verkauf von Lotterielosen 
als Lotteriegewinne ausgezahlt werden, da die Landeslotteriegesellschaften gesetzlich verpflichtet 
sind, die restlichen 50% der Einnahmen für die Zahlung von Steuern, Verwaltungskosten und Gebüh-
ren an die Lottoannahmestellen einzubehalten. Im Gegensatz dazu könnte die myLotto24-Gruppe 
einen hohen Jackpot-Gewinn aus dem Verkauf von Wetten auf Ergebnisse von Primärlotterien ver-
zeichnen, der unabhängig von der Höhe vereinnahmter Spieleinsätze ist. Dementsprechend können 
mögliche Lotteriegewinne in der myLotto24-Gruppe die Kundengewinnquoten von 100 in einer einzel-
nen Ziehung oder in mehreren zeitlich zusammenhängenden Ziehungen deutlich übersteigen. Zum 
Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat myLotto24 zu keinem Zeitpunkt Spieleinsätze 
für eine einzelne Ziehung generiert, die in ihrer Höhe den Jackpot in dieser Ziehung gedeckt haben. 
Darüber hinaus sind die Veranstalter von Primärlotterien in der Lage, hohe Jackpots dadurch zu 
finanzieren, dass sie die Spieleinsätze in Phasen steigender Jackpots über mehrere Ziehungen hin-
weg ansammeln, während die myLotto24-Gruppe mit dem im Folgenden beschriebenen, mehrfachen 
Jackpot-Auszahlungsrisiko konfrontiert ist. 
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Das vorab beschriebene Buchmacherrisiko wird z.B. durch folgende Umstände erhöht: 

 − Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein oder mehrere Kunden der myLotto24-Gruppe 
einen Jackpot gewinnen, während in der Primärlotterie der Jackpot nicht gewonnen wurde und 
dementsprechend bei der nächsten Ziehung nicht auf den niedrigsten Betrag reduziert wird. 
Vielmehr wird bei der nächsten Ziehung der Jackpot sogar erhöht und die myLotto24-Gruppe hat 
den gleichen Jackpot-Betrag anzubieten, obwohl sie den Jackpot in der letzten Ziehung bereits 
ausgezahlt hat. 

 − Die myLotto24-Gruppe veranstaltet mehrere Zweitlotterien, weshalb mehr als ein Jackpot gleich-
zeitig oder kurz nacheinander ausgezahlt werden könnte, so dass nicht genügend Zeit bleibt, um 
die Rücklagen für hohe Lotteriegewinne wieder aufzufüllen. 

Obwohl es sehr wahrscheinlich ist, dass die Spieleinsätze im Laufe der Zeit auch die Auszahlungen 
eines Veranstalters von Zweitlotterien übersteigen, da das Auftreten und die Höhe der Auszahlungen 
statistischen Mustern folgen, gibt es keine Garantie dafür, dass eine Zweitlotterie rentabel betrieben 
wird, da bedeutende Auszahlungen, einschließlich hoher Jackpot-Auszahlungen, nicht unter der 
Kontrolle ihres Veranstalters stehen. Um die Buchmacherrisiken beherrschbar zu machen und zu 
verhindern, dass ein hoher Lotteriegewinn die Existenz der myLotto24-Gruppe gefährdet, wurde eine 
mehrstufige Hedgingstrategie entwickelt, die aus Hedging-Rücklagen von USD 30 Millionen , Versi-
cherungsschutz in Höhe von USD 90 Millionen und USD 30,5 Millionen besteht, Sonderversiche-
rungsschutz von EUR 20 Millionen pro Ziehung und insgesamt EUR 40 Millionen für alle Ziehungen 
innerhalb der Versicherungsdauer sowie der Kauf von Lotterielosen der Primärlotterien mit gleicher 
Kombination von Ziffern oder anderen Elementen, wie sie auch die Kunden auf den Online-
Plattformen der myLotto24-Gruppe für die entsprechende Zweitlotterie getippt haben ("Physisches 
Hedging"). Der Kauf von Lotterielosen bei Primärlotterien geht zu Lasten der myLotto24-Gruppe und 
der Gewinnmarge von ZEAL und ist daher teurer als die im Rahmen der Hedgingstrategie zu zahlen-
den Versicherungsprämien. Dementsprechend ist das Physische Hedging ein geeignetes Sicherungs-
instrument unter der Voraussetzung, dass die durch den Verkauf einer Zweitlotterie generierten 
Spieleinsätze die Kosten für den Kauf von Lotterielosen der Primärlotterien mit gleicher Kombination 
von Nummern oder anderen Elementen mindestens decken (was typischerweise bei 'Powerball', 
'Mega Millions' und 'EuroMillions' der Fall ist). 

Insbesondere unter den folgenden Umständen könnten die Risiken der myLotto24-Gruppe jedoch 
nicht ausreichend abgesichert werden: 

 − Wetten auf Primärlotterien könnten dem Bearbeiter der myLotto24-Gruppe nicht zur Verfügung 
gestellt werden, der dafür verantwortlich ist, zu überprüfen, ob jedes Risiko aus dem Verkauf von 
Wetten ausreichend abgesichert ist. In diesem Fall besteht das Risiko, dass die nachfolgend be-
schriebenen Hedging-Instrumente, insbesondere die Versicherungen, die Verbindlichkeiten der 
myLotto24-Gruppe im Falle hohen Gewinne ihrer Kunden nicht erfüllen. 

 − Bei wesentlichen strukturellen Veränderungen in den Primärlotterien, bezogen auf die die myLot-
to24-Gruppe Zweitlotterien anbietet, reichen die Hedging-Geschäfte bei hohen Gewinnen mög-
licherweise nicht aus. 

 − Die myLotto24-Gruppe könnte es aufgrund technischen oder menschlichen Versagens versäu-
men, Lotteriewetten physisch abzusichern, d.h. durch den Kauf von Lotterielosen von Primärlotte-
rien. Zudem könnten sich Primärlotterien weigern, Lotterielose an die myLotto24-Gruppe zu ver-
kaufen oder einen Lotteriegewinn auszuzahlen oder gekaufte Lotterielose können verloren, ge-
stohlen oder vernichtet werden. 

 − Die myLotto24-Gruppe könnte Lotterielose von Primärlotterien mit der falschen Kombination von 
Ziffern oder anderen Elementen kaufen, die von den Ziffern und Elementen, die ihre Kunden ge-
tippt haben, abweichen. 

Sollte die myLotto24-Gruppe nicht in der Lage sein, Lotteriegewinne auszuschütten, die nicht durch 
die Hedging-Geschäfte oder ihre Barrücklagen gedeckt sind, könnte die mylotto24 Limited oder eine 
ihrer Tochtergesellschaften gezwungen sein, Insolvenz anzumelden, was auch einen erheblichen 
negativen Einfluss auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben 
würde. 



 

38 

 Bestehende Hedging-Geschäfte in Form von Versicherungen könnten vom Versiche-1.4.2
rer vor Ablauf der jeweiligen Laufzeit gekündigt werden und ZEAL oder die myLot-
to24-Gruppe könnten neuen Versicherungsschutz gar nicht oder nur mit zeitlicher 
Verzögerung abschließen. ZEAL oder die myLotto24-Gruppe könnten nicht in der La-
ge sein, bestehende Versicherungsverträge nach Ablauf der jeweiligen Laufzeit zu 
verlängern oder nur gegen Zahlung deutlich höherer Versicherungsprämien, oder sie 
könnten nur einen deutlich niedrigeren Versicherungsschutz erhalten. Der Abschluss 
zusätzlicher Hedging-Geschäfte könnte ganz oder teilweise scheitern und möglicher-
weise nicht ausreichen, um Risiken im Zusammenhang mit dem Geschäft von ZEAL 
zu decken. Der Gewinn hoher Jackpots durch Kunden könnte dazu führen, dass die 
myLotto24-Gruppe aufgrund unzureichender Deckung durch ihre Hedging-
Instrumente keine weiteren Lotteriewetten annehmen kann. 

Die myLotto24-Gruppe verfügt über Versicherungsschutz in Höhe von USD 90 Millionen und USD 
30,5 Mio. sowie Sonderversicherungen von EUR 20 Millionen pro Ziehung und EUR 40 Millionen für 
alle Ziehungen innerhalb der Versicherungslaufzeit als wesentliche Bestandteile ihrer Hedgingstrate-
gie. Darüber hinaus verfügt die myLotto24-Gruppe über eine Hedging-Rücklage für den Selbstbehalt 
(wie unten definiert). Ein weiteres Sicherungsinstrument ist das Physische Hedging. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat die myLotto24-Gruppe die folgenden 
Versicherungen abgeschlossen: 

Hedging-Instrument  Beschreibung 
Versicherung über USD 90 Millio-
nen 
("Hoplon III-Versicherung") 

 Die myLotto24 Limited hat Versicherungsverträge mit der Hoplon III 
Insurance Limited, einer auf den Bermudas registrierten Zweckgesell-
schaft, als Versicherer ("Hoplon III") abgeschlossen. Hoplon III bietet 
Versicherungsschutz von insgesamt USD 90 Millionen für eine Laufzeit 
von zwei Jahren vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2019, 
aufgeteilt in zwei Versicherungsperioden von jeweils einem Jahr. 
Hoplon III ist während der beiden Versicherungsperioden in Bezug auf 
jede gedeckte Lotterieziehung verpflichtet, myLotto24 Limited und alle 
ihre verbundenen Unternehmen (jeweils ein "Versicherter") für alle 
Jackpot-Gewinne zu entschädigen, die ein Versicherter im Rahmen 
einer Lotterieziehung auszahlen muss, sofern der Gewinn den Selbst-
behalt von USD 30 Millionen ("Selbstbehalt") für jede Versicherungs-
periode übersteigt ("Versicherungsfall "). Jackpot-Gewinne sind 
Lotteriegewinne derjenigen Lotterieklasse, die mathematisch mit der 
geringsten Wahrscheinlichkeit gewinnt. Zweitlotterien, die durch die 
Hoplon III-Versicherung gedeckt sind, sind solche auf die Deutsche 
Lotterie 'LOTTO 6aus49', 'EuroMillions', 'EuroJackpot', die US-
Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', die Irische Staatliche Lotterie 
(Irish National Lotterie) sowie unter bestimmten Bedingungen weitere 
Lotterien. 
Um im Falle eines Versicherungsfalles über ausreichende finanzielle 
Mittel zu verfügen, hat Hoplon III das Risiko am Kapitalmarkt auspla-
ziert, indem Hoplon III Vorzugsaktien im Gesamtnennbetrag von 
USD 90 Millionen ("Hoplon III Vorzugsaktien") im Rahmen einer 
Privatplatzierung an eine Gruppe von Investoren ("Hoplon Investo-
ren") verkauft hat. Die Hoplon III Vorzugsaktien sind ähnlich wie 
Katastrophenanleihen strukturiert, um die Buchmacherrisiken der 
myLotto24-Gruppe zu verbriefen und auf die Hoplon Investoren zu 
übertragen. Die 'Katastrophe' ist das Versicherungsfall, d.h. ein hoher 
Jackpot-Gewinn, der nicht durch den Selbstbehalt gedeckt ist. Die 
Hoplon III Vorzugsaktien haben eine Laufzeit von zwei Jahren vom 1. 
Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2019. Während dieser Laufzeit 
zahlt Hoplon III eine Vorzugsdividende in Form feststehender und 
variabler Beträge an die Hoplon Investoren und am Ende der Laufzeit 
zahlt Hoplon III die Nennbeträge der Hoplon III Vorzugsaktien an die 
Investoren zurück. Tritt jedoch ein Versicherungsfall während der 
zweijährigen Laufzeit ein, so wird erlischt der Anspruch auf den Nenn-
betrag und Hoplon III verwendet den entsprechenden Geldbetrag zur 
Zahlung der Versicherungssumme an die myLotto24-Gruppe, d.h. in 
diesem Fall erleiden die Hoplon Investoren einen teilweisen oder 
vollständigen Verlust des Nennbetrags. Die Hoplon III Vorzugsaktien 
bestehen aus drei Tranchen von je USD 30 Millionen mit unterschiedli-
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Hedging-Instrument  Beschreibung 
chem Risikoprofil. Die erste Tranche trägt die ersten Verluste im Falle 
eines Versicherungsfalles; im Gegenzug entfällt auf die erste Tranche 
die höchste Dividende (die zweite Tranche würde als zweites und 
drittes Tranche zur Deckung von Versicherungsleistungen in Anspruch 
genommen). 

Privatversicherung über 
USD 30,5 Millionen 
("Privatversicherung") 

 Darüber hinaus haben die myLotto24 Limited und mehrere Versiche-
rungsgesellschaften ("Versicherungskonsortium") einen Versiche-
rungsvertrag abgeschlossen. Im Rahmen der Privatversicherung hat 
myLotto24 einen zusätzlichen Versicherungsschutz in Höhe von 
USD 30,5 Millionen für Jackpot-Gewinne eingedeckt für den Fall, dass 
sie über die durch den Selbstbehalt und die Hoplon III-Versicherung 
gedeckten Beträge hinaus Zahlungen an Kunden leisten muss. Die 
Privatversicherung hat eine Laufzeit von einem Jahr vom 1. Januar 
2019 bis 31. Dezember 2019. Ist die Deckung durch die Privatversi-
cherung vollständig ausgeschöpft, so wird sie gegen einen Selbstbe-
halt von mindestens EUR 5 Millionen wieder eingesetzt, so dass ein 
weiterer Versicherungsschutz in Höhe von USD 30,5 Millionen besteht. 
Die Wiedereinsetzung darf während der Laufzeit der Versicherung 
nicht mehr als einmal erfolgen und der Versicherungsschutz darf zu 
keinem Zeitpunkt USD 30,5 Millionen übersteigen. Die von der Privat-
versicherung gedeckten Zweitlotterien sind die gleichen wie bei der 
Hoplon III-Versicherung. 

Sonderversicherung über EUR 20 
Millionen pro Ziehung und EUR 40 
Millionen insgesamt für alle Zie-
hungen 
("Sonderversicherung"). 

 Die myLotto24 Limited und mehrere Versicherungsgesellschaften 
("Sonderversicherungskonsortium") haben eine spezielle Risikopo-
lice für eine Laufzeit von einem Jahr vom 1. Januar 2019 bis 31. 
Dezember 2019 abgeschlossen. Die Sonderversicherung dient dem 
Schutz vor hohen Lotteriegewinnen in bestimmten Fällen, z.B. wenn in 
der deutschen Lotterie 'LOTTO 6aus49' eine Zwangsausschüttung 
erfolgt (d.h. wenn der Jackpot in zwölf aufeinanderfolgenden Ziehun-
gen nicht gewonnen wurde, was zu einer Zwangsausschüttung in der 
13. Ziehung führt) oder falls, im Falle von 'EuroJackpot' oder 'EuroMil-
lions', die gesamte Auszahlung an einen Lotteriegewinner einer be-
stimmten Obergrenze entspricht oder diese übersteigt (jeweils einem 
"Sonderfall"). Das Sonderversicherungskonsortium ist verpflichtet, den 
Versicherungsnehmer bei jeder gedeckte Lotterieziehung während der 
Laufzeit für jeden Schaden zu entschädigen, der durch einen Sonder-
fall verursacht wurde, und der einem Versicherungsnehmer im Zu-
sammenhang mit einer solchen Lotterieziehung entstanden ist, falls 
und soweit dieser Schaden EUR 5 Millionen übersteigt (oder einen 
höheren Betrag, den myLotto24 Limited vor einer Ziehung mitgeteilt 
hat). Die maximale Versicherungssumme beträgt EUR 20 Millionen pro 
Ziehung und EUR 40 Millionen insgesamt für alle Ziehungen. 

Jede Versicherung kann von den Versicherern unter Einhaltung einer Frist von 15 Werktagen schrift-
lich gekündigt werden, falls insbesondere ein Anspruch unter der betreffenden Versicherung geltend 
gemacht und Zahlung geleistet wurde, die nach Überzeugung eines Gerichts auf einer betrügerischen 
Handlung oder Unterlassung oder auf wahrheitswidrigen Angaben beruht. Gleiches gilt für den Fall 
eines Zahlungsverzugs der myLotto24 Limited. Darüber hinaus sind die Versicherungen befristet 
abgeschlossen; jede Versicherung läuft am 31. Dezember 2019 aus, und bei jeder Versicherung wird 
die myLotto24-Gruppe neue Versicherungsverträge abschließen müssen, die nach Ablauf der Frist 
wirksam werden, oder sie muss eine Verlängerung zu vereinbaren. 

Es ist weder absehbar, ob die myLotto24-Gruppe in der Lage sein wird, neue Versicherungen abzu-
schließen, die die Privatversicherung und die Sonderversicherung oder eine zukünftige ähnliche 
Versicherung ersetzen, noch ob sie diese Versicherungen wird verlängern können, noch ob nach 
Beendigung oder Auslaufen der Versicherungen neuer Versicherungsschutz ohne Unterbrechung 
eingedeckt werden kann. Bei der Hoplon III-Versicherung oder zukünftigen ähnlichen Versicherungen 
ist ungewiss, ob die myLotto24-Gruppe in der Lage sein wird, neue Vorzugsaktien oder andere Finan-
zierungsinstrumente (z.B. Anleihen) zur Absicherung der Versicherungsrisiken mittels einer mit Hoplon 
III vergleichbaren Zweckgesellschaft am Kapitalmarkt zu platzieren. Geling ihr dies nicht, kann dieses 
Versicherungsmodell mangels Kapitaldeckung nicht erneuert werden. 

Darüber hinaus kann bei keiner der Versicherungen ausgeschlossen werden, dass die von der myLot-
to24-Gruppe zu zahlenden Versicherungsprämien nicht ansteigen werden. So könnten beispielsweise 
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allgemein steigende Zinsen auf den Kapitalmärkten höhere Dividenden für Aktien oder Kupons für 
Anleihen, die die Hoplon III-Vorzugsaktien ersetzen, und damit höhere Versicherungsprämien erfor-
derlich machen, die an die Versicherungs-Zweckgesellschaft zu zahlen sind. Ähnliche Auswirkungen 
würden sich beispielsweise ergeben, wenn sich das Risikoprofil ändert oder von Versicherungsgesell-
schaften, Investoren oder ähnlichen Versicherungsanbietern zum Nachteil der myLotto24-Gruppe 
anders bewertet wird. Das Risikoprofil könnte sich aus verschiedenen Gründen zu Lasten der myLot-
to24-Gruppe ändern, z.B. wenn die Wahrscheinlichkeit höherer Jackpots aufgrund von Änderungen 
der Geschäftsbedingungen einer Primärlotterie steigt. In solchen Fällen besteht das Risiko, dass die 
myLotto24-Gruppe nicht in der Lage sein könnte, Versicherungsschutz in der Höhe zu erhalten, wie er 
zur Absicherung der Buchmacherrisiken erforderlich ist. 

Das Geschäftsmodell der myLotto24-Gruppe hängt davon ab, dass die mit der Veranstaltung von 
Zweitlotterien verbundenen Risiken (siehe Beschreibung des Risikofaktors "1.4.1 ZEAL ist Buchma-
cherrisiken durch die myLotto24-Gruppe als Veranstalter von Zweitlotterien ausgesetzt. Lotteriege-
winne durch Kunden könnten die Eigenmittel der myLotto24-Gruppe und die Deckung durch Hedging-
Geschäfte übersteigen, was letztlich zur Insolvenz von Unternehmen der myLotto24-Gruppe führen 
könnte.") durch Hedging-Geschäfte oder Versicherungen abgedeckt werden können. Für den Fall, 
dass die myLotto24-Gruppe ihr Buchmacherrisiko nicht durch geeignete Hedging-Instrumente absi-
chern kann und auch nicht über die notwendigen Barrücklagen verfügt, müsste die myLotto24-Gruppe 
ihre Geschäftstätigkeit vorübergehend oder sogar dauerhaft einstellen. 

Ähnliche Risiken können entstehen, falls die myLotto24-Gruppe einen hohen Jackpot auszahlen 
muss, bevor sie einen neuen Versicherungsschutz eingedeckt hat, oder falls die myLotto24-Gruppe 
nur einen deutlich geringeren Versicherungsschutz erhalten kann, der zur Absicherung der Buchma-
cherrisiken nicht ausreicht. Im letzteren Fall könnte die mylotto24 Limited oder eine ihrer Tochterge-
sellschaften, die einen solchen Lotteriegewinn schuldet, gezwungen sein, Insolvenz anzumelden. 

Darüber hinaus könnten sich die anderen Hedging-Instrumente, d.h. die Hedging-Rücklage und das 
Physische Hedging, als unzureichend oder nicht zuverlässig erweisen, z.B. wenn das Physische 
Hedging aufgrund von technischen oder menschlichen Fehlern nicht erfolgt und somit die Buchma-
cherrisiken ganz oder teilweise nicht abdeckt sind. Tritt beispielsweise ein hoher Gewinn ein, der nicht 
physisch abgesichert ist, könnte die myLotto24-Gruppe gezwungen sein, den Gewinn unter Nutzung 
der Hedging-Rücklage sowie der Versicherungen auszuzahlen. Dies könnte dazu führen, dass diese 
Hedging-Instrumente zur Abdeckung der Risiken aus dem Verkauf anderer Zweitlotterien nicht zur 
Verfügung stehen. In diesem Fall könnte die myLotto24-Gruppe beschließen, die Geschäftstätigkeit 
ganz oder teilweise einzustellen, bis die Hedging-Instrumente wieder verfügbar sind. 

Jeder dieser Faktoren oder der Eintritt jedes dieser versicherungs- oder Hedging-bezogenen Risiken 
könnte das weitere Wachstum von ZEAL beeinträchtigen und/oder einen wesentlichen negativen 
Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den 
Cashflow von ZEAL haben. 

 Versicherer, die Versicherungsdeckung für den Fall eines hohen Jackpotgewinns 1.4.3
bieten, könnten nicht in der Lage, nicht willens oder nicht verpflichtet sein, die Versi-
cherungsleistung zu erbringen. 

Die myLotto24-Gruppe nutzt als wesentlichen Bestandteil seiner Hedgingstrategie Versicherungs-
schutz in Höhe von USD 90 Millionen, USD 30,5 Millionen sowie EUR 20 Millionen pro Ziehung und 
EUR 40 Millionen für alle Ziehungen innerhalb der Versicherungsdauer (zusammen, einschließlich 
deren Ersetzungen und Verlängerungen, "Jackpot-Versicherungen") (siehe "1.4.2 Bestehende 
Hedging-Geschäfte in Form von Versicherungen könnten vom Versicherer vor Ablauf der jeweiligen 
Laufzeit gekündigt werden und ZEAL oder die myLotto24-Gruppe könnten neuen Versicherungs-
schutz gar nicht oder nur mit zeitlicher Verzögerung abschließen. ZEAL oder die myLotto24-Gruppe 
könnten nicht in der Lage sein, bestehende Versicherungsverträge nach Ablauf der jeweiligen Laufzeit 
zu verlängern oder nur gegen Zahlung deutlich höherer Versicherungsprämien, oder sie könnten nur 
einen deutlich niedrigeren Versicherungsschutz erhalten. Der Abschluss zusätzlicher Hedging-
Geschäfte könnte ganz oder teilweise scheitern und möglicherweise nicht ausreichen, um Risiken im 
Zusammenhang mit dem Geschäft von ZEAL zu decken. Der Gewinn hoher Jackpots durch Kunden 
könnte dazu führen, dass die myLotto24-Gruppe aufgrund unzureichender Deckung durch ihre 
Hedging-Instrumente keine weiteren Lotteriewetten annehmen kann."). Es kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass ein Versicherer für den Fall, dass die myLotto24-Gruppe ein Jackpot-Versicherung 
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aufgrund eines hohen Jackpotgewinns eines Kunden in Anspruch nehmen muss, nicht in der Lage 
oder nicht willens ist, seine Zahlungsverpflichtung zu erfüllen. Zudem könnte der Versicherer diese 
Verpflichtung bestreiten. 

Unter bestimmten Bedingungen sind die Versicherer der Jackpot-Versicherungen nicht verpflichtet, 
einen Versicherten wegen eines Jackpotgewinns zu entschädigen, insbesondere wenn der Versicher-
te den Lotteriegewinn für eigene Rechnung aus anderen Versicherungen, Hedging-Instrumenten oder 
anderen Risikominderungstechniken, wie z.B. Physisches Hedging, erhält. So könnte beispielsweise 
ein Streit darüber entstehen, ob der Versicherungsfall tatsächlich eingetreten ist oder ob der Versiche-
rer zur Auszahlung der Versicherungsleistung verpflichtet ist. Insbesondere könnte die Versiche-
rungsgesellschaft annehmen, dass die myLotto24-Gruppe den Jackpot aus eigenen Mitteln unter 
Berücksichtigung der Rücklagen oder physisch abgesicherter Lotteriewetten hätte auszahlen müssen. 
Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich ein Versicherungsunternehmen selbst 
in finanziellen Schwierigkeiten befindet und die Versicherungsleistung nicht auszahlen kann. 

Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Veranstalter von Primärlotterien struktu-
relle Veränderungen in den Spielkonzepten vorgenommen haben, die sich nicht in den Bedingungen 
der Jackpot-Versicherungen widerspiegeln, so dass kein oder kein ausreichender Versicherungs-
schutz besteht. 

Jede Weigerung, die Versicherungsleistung auszuzahlen, könnte einen wesentlichen negativen Ein-
fluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den 
Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL könnte erhebliche Verluste aufgrund anderer Schadensfälle erleiden, die nicht 1.4.4
durch Versicherungspolicen abgedeckt sind oder die deren Deckungsgrenzen über-
schreiten. 

Neben den Jackpot-Versicherungen hat ZEAL weitere Versicherungspolicen abgeschlossen, darunter 
Versicherungen betreffend Sachschäden, erhöhte Arbeitskosten, Terrorismus, Arbeitgeberhaftpflicht, 
Amts- und Produkthaftung, Schäden durch Arbeitnehmer, Beeinträchtigung von Computerdiensten 
durch Insider- und Fremdangriffe. Diese unterliegen Ausschlüssen und Haftungsbeschränkungen 
sowohl in der Höhe als auch in Bezug auf die versicherten Ereignisse. Es kann nicht garantiert wer-
den, dass die Einschätzung von ZEAL, dass sie ausreichend versichert ist, zutreffend ist. Auch in 
Fällen, in denen ZEAL über einen ausreichenden Versicherungsschutz verfügt, könnten ihre Versiche-
rungsträger zahlungsunfähig werden, was ZEAL zwingen könnte, alle Kosten selbst zu tragen. 

Entstehen ZEAL Kosten aufgrund von Schadensfällen, für die kein oder nur unzureichender Versiche-
rungsschutz besteht, könnte dies einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die 

 haben.Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL  

 Zukunftsgerichtete Aussagen, wie sie im Prospekt enthalten sind, beinhalten bekann-1.4.5
te und unbekannte Risiken, Unsicherheiten und andere Faktoren, die dazu führen 
können, dass die tatsächlichen zukünftigen Ergebnisse, die Finanzlage, die Entwick-
lung oder die Performance von ZEAL wesentlich von denjenigen abweichen, die in 
diesen Aussagen ausdrücklich oder implizit zum Ausdruck gebracht werden. 

Dieser Prospekt ("Prospekt") enthält Daten und Prognosen zur Entwicklung des Glücksspielmarktes, 
insbesondere des Lotteriemarktes. Diese Daten und Prognosen stammen aus Veröffentlichungen und 
wurden von ZEAL nicht geprüft und verifiziert. Die Einschätzung der Gesellschaft, dass diese Daten 
für die im Prospekt behandelten Themen relevant sind, kann sich als unzutreffend erweisen. Progno-
sen, d.h. zukunftsgerichtete Aussagen und Erwartungen, enthalten bekannte und unbekannte Risiken, 
Unsicherheiten und andere Faktoren, die dazu führen können, dass die tatsächlichen zukünftigen 
Ergebnisse, die Finanzlage, die Entwicklung oder die Performance von ZEAL wesentlich von denen 
abweichen, die in diesen Aussagen ausdrücklich oder implizit angenommen werden. Zu diesen Fakto-
ren gehören unter anderem das Verhalten der Kunden in Bezug auf ihre Nachfrage nach Lotteriepro-
dukten, der Wettbewerb mit anderen Unternehmen, der Kapitalbedarf von ZEAL, die Finanzierungs-
kosten, die Entwicklung des regulatorischen Umfelds, Unsicherheiten aus dem Geschäftsbetrieb von 
ZEAL und andere im Prospekt genannte Faktoren. 
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 Die historischen Ergebnisse von ZEAL und andere historische Finanzkennzahlen 1.4.6
treffen keine Aussagen über zukünftige Ergebnisse und andere Finanzkennzahlen von 
ZEAL, und das tatsächliche Betriebsergebnis (EBIT) für das Geschäftsjahr 2018 könn-
te wesentlich von der Finanzplanung und -budgetierung einschließlich der Schätzung 
des Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL für das Geschäftsjahr 2018 abweichen, und die 
Gesellschaft könnte beschließen, ihre Dividendenzahlungen zu kürzen. 

Die im Prospekt und im Konzernabschluss der Gesellschaft im Finanzteil des Prospekts erläuterten 
Finanzinformationen beziehen sich insbesondere auf die historische Entwicklung von ZEAL. Die 
zukünftige Entwicklung von ZEAL kann aufgrund einer Vielzahl von internen und externen Faktoren 
deutlich von den Ergebnissen der Vergangenheit abweichen. Historische Ergebnisse und andere 
historische Finanzkennzahlen von ZEAL treffen daher keine Aussagen über die zukünftigen Ergebnis-
se und andere Finanzkennzahlen von ZEAL. 

ZEAL orientiert sich bei der Ermittlung aktueller und zukünftiger Kosten grundsätzlich an ihren Ge-
schäftsprognosen und den Schätzungen der zukünftigen Umsätze. Insbesondere da ZEAL im dyna-
mischen und wachsenden Online-Lotteriemarkt und in einem unklaren regulatorischen Umfeld ein 
relativ neues Geschäftsmodell betreibt, sind solche zukünftigen Umsätze und Ergebnisse aus dem 
operativen Geschäft schwer zu prognostizieren. Die Finanzplanung von ZEAL hängt unter anderem 
auch von der Höhe der von den Kunden bei ZEAL platzierten Spieleinsätze, der Veränderung der 
Höhe von Jackpots und der Auszahlung hoher Jackpotgewinne aus den Zweitlotterien ab, die insge-
samt unsicher sind. Schwankungen des Kapitalbedarfs und der Cashflows von ZEAL erhöhen auch 
die Schwierigkeit, Finanzprognose zu treffen, und könnten die Fähigkeit von ZEAL, Finanzergebnisse 
genau vorherzusagen, beeinträchtigen. 

Der Prospekt enthält eine Reihe von Schätzungen und zukunftsgerichteten Aussagen, einschließlich 
der Schätzung des Betriebsergebnisses (EBIT) von ZEAL für das Geschäftsjahr 2018 auf konsolidier-
ter Basis (die "Gewinnschätzung"). 

Die Gewinnschätzung wurde auf der Grundlage des ungeprüften verkürzten Konzernzwischenab-
schlusses der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und der 
ungeprüften Unterlagen des Rechnungswesens von ZEAL für das am 31. Dezember 2018 endende 
Geschäftsjahr erstellt. 

Die Gewinnschätzung basiert auf Informationen, die derzeit verfügbar sind. Es wird jedoch erwartet, 
dass die Fertigstellung des Konzernabschlusses der Gesellschaft für das am 31. Dezember 2018 
endende Geschäftsjahr, einschließlich der Prüfung, erst mit der erwarteten Veröffentlichung des 
Konzernabschlusses 2018 am 22. März 2019 abgeschlossen sein wird, so dass weitere Ereignisse 
eintreten oder Informationen verfügbar werden können, die sich auf die geprüften Ergebnisse für 2018 
auswirken würden. Deswegen wurde die Gewinnschätzung auf der Grundlage von Annahmen über 
vergangene Ereignisse und Handlungen erstellt und ist naturgemäß mit erheblichen Unsicherheiten 
behaftet. 

Sollten solche Auswirkungen eintreten, könnte das tatsächliche Betriebsergebnis (EBIT) wesentlich 
von der Gewinnschätzung abweichen und die Gesellschaft könnte beschließen, ihre Dividendenzah-
lungen zu kürzen. 

 ZEAL ist möglicherweise nicht in der Lage, ausreichend Fremd- und Eigenkapital für 1.4.7
den Auf- und Ausbau der Geschäftstätigkeit und die Wahrnehmung zukünftiger Ge-
schäftschancen aufzunehmen. 

Für die Weiterentwicklung und den Ausbau der Geschäftstätigkeit und die Wahrnehmung zukünftiger 
Geschäftschancen könnte für ZEAL zusätzlicher Kapitalbedarf entstehen, der zum Datum der Veröf-
fentlichung der Angebotsunterlage nicht vorhersehbar ist und der nicht oder nicht vollständig durch 
eigene Mittel gedeckt ist. In diesem Fall könnte ZEAL von der Bereitschaft externer Eigen- oder 
Fremdkapitalgeber abhängig sein, zusätzliche Mittel zu wirtschaftlich vertretbaren Konditionen bereit-
zustellen. Falls ZEAL beispielsweise aufgrund von Zinserhöhungen oder aufgrund eines negativen 
Ergebnisses einer Bonitätsprüfung nicht in dem gewünschten Umfang oder nur zu wirtschaftlich 
unangemessenen Bedingungen Fremdkapital beschaffen kann, verfügt ZEAL möglicherweise nicht 
über ausreichende finanzielle Mittel, um zukünftige Geschäftschancen wahrzunehmen. Darüber 
hinaus besteht das Risiko, dass keine Fremdfinanzierung zur Verfügung steht und Kreditinstitute und 
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andere Kreditgeber ZEAL aufgrund des Geschäftsmodells, der Branche oder regulatorischer Unsi-
cherheiten keine Fremdfinanzierungen anbieten können. 

In solchen Fällen wäre ZEAL auch von der Lage und der Entwicklung der Finanzmärkte, insbesondere 
in Deutschland und anderen europäischen Staaten, abhängig. Infolgedessen könnten zukünftige 
Finanzmarkt- oder Wirtschaftskrisen einen wesentlichen Einfluss auf die Fähigkeit von ZEAL haben, 
solche alternativen Finanzierungsvorhaben durchzuführen. 

Jedes dieser Ereignisse könnte das weitere Wachstum von ZEAL einschränken und einen wesentli-
chen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage und die 
Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 ZEAL könnte Abschreibungen auf Vermögenswerte, einschließlich des Firmenwerts, 1.4.8
vornehmen müssen und diese Vermögenswerte könnten Wertminderungen erleiden. 

ZEAL unterliegt dem Risiko, in zukünftigen Konzernabschlüssen Abschreibungen und Wertminderun-
gen vornehmen zu müssen. Als junge Gruppe, die im dynamischen und wachsenden Online-
Lotteriemarkt tätig ist, könnten sich die vergleichsweise neuen Geschäftsmodelle von ZEAL in Zukunft 
als unrentabel oder nicht durchführbar erweisen, was zu Abschreibungen oder Wertminderungen 
führen kann. Insbesondere Lotto24, das erst seit 2012 geschäftlich tätig ist, hat erst 2017 die Gewinn-
schwelle erreicht und seit Gründung bis 2017 kontinuierlich erhebliche operative Verluste erlitten. Es 
kann nicht garantiert werden, dass ZEAL oder ihre Tochtergesellschaften in Zukunft profitabel sein 
werden. 

Darüber hinaus könnte ZEAL Abschreibungen oder Wertminderungen bei Unternehmensbeteiligungen 
vornehmen müssen, die sie in Zukunft erwerben könnte, wie ZEAL beispielsweise in der Vergangen-
heit im Zusammenhang mit dem Erwerb der Anteile an Genomics Global Games Limited und GEO24 
UK Limited erfahren hat. Hier hatte ZEAL eine Abschreibungen von EUR 1,6 Millionen eines in An-
spruch genommenen Wandeldarlehens verbuchen müssen, zuzüglich eines Verlusts aus dem gesam-
ten Erwerb von EUR 1,3 Millionen. Vergleichbare Risiken entstehen im Zusammenhang mit dem 
Angebot (siehe "1.5.3 Die erwarteten Dyssynergien und einmaligen Kosten im Zusammenhang mit 
dem Zusammenschluss könnten höher sein als erwartet und die erwarteten Synergien könnten nicht 
oder nur teilweise realisiert werden."). 

Aus verschiedenen Gründen können zukünftige Abschreibungen und Wertminderungen nicht ausge-
schlossen werden, darunter die mögliche Verschlechterung der Geschäftsaussichten von ZEAL sowie 
die Ausnutzung von Bewertungsvorschriften, Beurteilungen und Schätzungen. 

Jeder Abschreibung auf Vermögenswerte und Wertminderungen von Vermögenswerten können einen 
wesentlichen negativen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage 
und die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 1.5 Risiken im Zusammenhang mit dem Angebot 

 Das Angebot könnte sich verlängern oder sogar scheitern. 1.5.1

Am 19. November 2018 gab die Gesellschaft ihre Absicht bekannt, ihr Angebot für Lotto24 abzuge-
ben. 

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 18. Januar 2019 beschlossen, den Vorstand (mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats) zu ermächtigen, bis zu 16.428.173 Aktien im Umfang von je EUR 1,00 
am Kapital der Gesellschaft im Rahmen des Angebots zuzuteilen, mit der Maßgabe, dass (a) der 
maximale Gesamtnennbetrag der Aktien, die aufgrund dieser Ermächtigung zugeteilt werden können, 
EUR 16.428.173 beträgt; und (b) die durch diesen Beschluss erteilte Ermächtigung, sofern sie nicht 
zuvor widerrufen, geändert oder erneuert wurde, am 31. Dezember 2019 endet. 

Das Angebot und die durch seine Annahme geschlossenen Vereinbarungen werden nur dann vollzo-
gen, falls bestimmte Bedingungen (die "Vollzugsbedingungen") bis zum Ablauf der Annahmefrist 
erfüllt sind oder die Gesellschaft auf deren Eintritt wirksam verzichtet hat. Zu den Vollzugsbedingun-
gen gehören insbesondere: 
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 – Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der An-
nahmefrist hat das Niedersächsische Ministerium für Inneres und Sport der Zielgesellschaft 
und/oder einer Gesellschaft von ZEAL (die Zielgesellschaft bzw. die betreffende Gesellschaft von 
ZEAL für Zwecke der glücksspielrechtlichen Bedingungen im Sinne dieser und der direkt nachfol-
genden Vollzugsbedingung die "Antragstellerin") eine neue Erlaubnis zur Vermittlung von Lotte-
rien nach den §§ 4 und 19 des Glücksspielstaatsvertrags dahingehend erteilt oder eine beste-
hende Erlaubnis dahingehend geändert (oder schriftlich bestätigt, dass keine solche Erteilung 
oder Änderung einer Erlaubnis erforderlich ist), dass die Antragstellerin Lotterien auch über die 
Domains www.tipp24.de und www.tipp24.com vermitteln darf; und 

 – wenn die Zielgesellschaft die Antragstellerin ist, hat das Niedersächsische Ministerium für Inneres 
und Sport zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf 
der Annahmefrist (1) der von der Zielgesellschaft angezeigten Beauftragung einer oder mehrerer 
Gesellschaften von ZEAL durch die Zielgesellschaft mit der Erbringung technischer Dienstleis-
tungen bei dem Betrieb der Spielvermittlungsplattform für die Domains www.tipp24.de und 
www.tipp24.com und der Entwicklung von Kundenkommunikation im Rahmen der Vermittlung 
von Lotterien in Deutschland und (2) der angezeigten Kooperation zwischen der Zielgesellschaft 
und ZEAL Network oder einer anderen Gesellschaft von ZEAL bei der Verwaltung des Kunden-
bestands nicht schriftlich widersprochen. 

Falls eine Vollzugsbedingung nicht oder nicht rechtzeitig erfüllt wird und die Gesellschaft nicht zuvor 
auf diese Vollzugsbedingung verzichtet hat, würde das Angebot selbst scheitern. Im Falle eines sol-
chen Scheiterns müsste die Gesellschaft bestimmte Kosten tragen, die sich aus der Vorbereitung und 
Durchführung des Angebots ergeben. 

Die Realisierung dieses Risikos könnte wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Der Zusammenschluss ist möglicherweise nicht erfolgreich oder verläuft nicht wie 1.5.2
geplant oder kann höhere oder unerwartete Kosten verursachen, und das Unterneh-
men kann verpflichtet sein, den Vollzug trotz einer wesentlichen nachteiligen Ände-
rung durchzuführen. 

Nach erfolgreichem Zusammenschlusses von ZEAL und Lotto24 nach Vollzug (der "Zusammen-
schluss") werden Lotto24 und ZEAL eine gemeinsame Unternehmensgruppe bilden (das "Kombi-
nierten Unternehmen"). Die vollständige Umsetzung des Zusammenschlusses wird voraussichtlich 
mehrere Jahre dauern und erhebliche personelle und finanzielle Ressourcen erfordern. Für einen 
erfolgreichen Zusammenschluss ist es insbesondere wichtig, das vorhandene Personal, die Unter-
nehmenskulturen, IT-Systeme und Konzernstrukturen in das Kombinierte Unternehmen zu integrieren 
sowie gemeinsame Abläufe für das Kombinierte Unternehmen zu implementieren. Der Zusammen-
schluss wird zeitaufwändig und kostenintensiv sein und könnte die Geschäfte von ZEAL und/oder 
Lotto24 beeinträchtigen. 

ZEAL und Lotto24 könnten im Rahmen des Zusammenschlusses auf zahlreiche Schwierigkeiten 
stoßen, darunter: 

 – die Leitung eines wesentlich größeren Kombinierten Unternehmens; 

 – die Sicherstellung der Einhaltung der regulatorischen Anforderungen im Zusammenhang mit der 
Änderung des Geschäftsmodells; 

 – insbesondere die Einhaltung möglicher belastender Bedingungen in der Vermittlungserlaubnis 
von Lotto24 in der im Rahmen der Lotto24-Erlaubniserweiterung geänderten Fassung (siehe 
"1.5.1 Das Angebot könnte sich verlängern oder sogar scheitern." bezüglich der Lotto24-
Erlaubniserweiterung und "1.1.2 ZEAL ist im Rahmen der Ausübung der Geschäftstätigkeit auf 
Genehmigungen, Lizenzen und andere staatliche Erlaubnisse angewiesen. Die zuständigen Be-
hörden könnten Erlaubnisse nach Ablauf ihrer Gültigkeitsdauer nicht erneuern, Erlaubnisse wi-
derrufen oder erneuerte Erlaubnisse im Vergleich zu bestehenden Erlaubnissen nachteilig ändern 
oder ergänzen. ZEAL könnte neue Erlaubnisse nicht erhalten, die sie für die Expansion in weitere 
Lotteriemärkte benötigt." bezüglich nachteiliger materieller Auswirkungen von belastenden Be-
dingungen in Vermittlungserlaubnissen. 
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 – die Integration und Vereinheitlichung der Angebote und Dienstleistungen für Kunden von ZEAL 
und Lotto24 sowie die Koordination betrieblicher Abläufe; 

 – die Koordination der Unternehmens- und Verwaltungsinfrastrukturen und die Vereinheitlichung 
des Versicherungsschutzes für das Kombinierte Unternehmen; 

 – unerwartete Probleme bei der Zusammenführung des Rechnungswesens, der Informationstech-
nologie, Kommunikation, Verwaltung und anderer Systeme; 

 – Schwierigkeiten bei der Bewältigung möglicher Unterschiede in den Unternehmenskulturen und 
Führungsphilosophien; 

 – Schaffung einheitlicher Standards, Kontrollen, Verfahren und Richtlinien für das Kombinierte 
Unternehmen; 

 – Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss, einschließlich Aktionärskla-
gen; 

 – Ablenkung der Aufmerksamkeit des Managements von anderen Tätigkeiten; 

 – Aufrechterhaltung bestehender Vereinbarungen und Beziehungen zu Landeslotteriegesellschaf-
ten und anderen Vertragspartnern wesentlicher Verträge und Vermeidung von Verzögerungen 
beim Abschluss neuer Vereinbarungen mit diesen; 

 – unvorhergesehene und unerwartete Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit dem Zusammen-
schluss oder dem Geschäft von Lotto24, einschließlich des Risikos, dass bestimmte Mitglieder 
des Aufsichtsrats der Gesellschaft, die Mitglieder des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft werden, 
zusätzlichen treuhänderischen Pflichten und Haftungen unterliegen könnten; 

 – die Identifizierung und Beseitigung redundanter und leistungsschwacher Funktionen und Vermö-
genswerte; 

 – der Verlust von Mitgliedern des Vorstands der Lotto24 und von weiterem Schlüsselpersonal; 

 – die Integration der IT-Systeme von Lotto24; 

 – höher als erwartete Umsatzeinbußen und Abwanderungen von Kunden als Folge der Änderung 
des Geschäftsmodells (siehe "1.5.3 Die erwarteten Dyssynergien und einmaligen Kosten im Zu-
sammenhang mit dem Zusammenschluss könnten höher sein als erwartet und die erwarteten 
Synergien könnten nicht oder nur teilweise realisiert werden."); und 

 – Verzögerungen oder Unterlassungen bei den Anstrengungen der Gesellschaft, das Eigentum an 
den von ihr nicht gehaltenen Mehrheitsanteilen an der myLotto24-Gruppe trotz bestehender ver-
traglicher Verpflichtungen des Mehrheitsgesellschafters zurückzuerlangen, da eine gesellschafts-
rechtliche Kontrolle der myLotto24-Gruppe Voraussetzung für die Änderung des Geschäftsmo-
dells ist. 

Falls das Kombinierte Unternehmen nicht in der Lage sein sollte, den Zusammenschluss effizient und 
effektiv durchzuführen, können die erwarteten Vorteile und Kosteneinsparungen und Synergien des 
Zusammenschlusses nicht oder nur teilweise realisiert werden oder es könnte länger dauern, bis sie 
realisiert werden, was sich nachteilig auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz-
lage, das Ergebnis oder die Cashflows von ZEAL auswirken könnte. 

Darüber hinaus könnte der Zusammenschluss zu zusätzlichen oder unvorhergesehenen Aufwendun-
gen führen, und der erwartete Nutzen des Zusammenschlusses könnte nicht oder nur teilweise reali-
siert werden. Das tatsächliche Wachstum und die Kosteneinsparungen könnten niedriger sein als das, 
was die Gesellschaft derzeit erwartet, und es könnte länger als erwartet dauern, bis sie erreicht wer-
den. Falls die Gesellschaft nicht in der Lage sein sollte, die Herausforderungen der Integration ange-
messen zu bewältigen, könnte es der Kombinierten Unternehmen möglicherweise nicht gelingen, den 
Zusammenschluss fortzusetzen oder die erwarteten Vorteile aus dem Zusammenschluss zu realisie-
ren. 
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Darüber hinaus würde nicht jede nachteilige Veränderung der Geschäftstätigkeit, der Geschäftsaus-
sichten, der Finanzlage, der Ertragslage oder der Cashflows von Lotto24 zu einem Scheitern des 
Angebots führen. Sollte die Gesellschaft trotz einer solchen nachteiligen Änderung verpflichtet sein, 
den Vollzug durchzuführen, könnte dies den Marktpreis für die Aktien der Gesellschaft negativ beein-
flussen. 

Die Realisierung eines dieser Risiken könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäfts-
tätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL 
haben. 

 Die erwarteten Dyssynergien und einmaligen Kosten im Zusammenhang mit dem 1.5.3
Zusammenschluss könnten höher sein als erwartet und die erwarteten Synergien 
könnten nicht oder nur teilweise realisiert werden. 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass sich aus dem Zusammenschluss und der geplanten Änderung 
 folgendedes Geschäftsmodells  Kostensynergien sowie Ertragssynergien und Dyssynergien ergeben 

werden. 

Kostensynergien:  erwartet, dass die Einsparungen bei den direkten Kosten des  Die Gesellschaft
Geschäftsbetriebs rund 60% der gesamten Kostensynergien ausmachen werden, da nach der Ände-
rung des Geschäftsmodells die bisherigen Kosten zur Absicherung der Buchmacherrisiken für den 
deutschen Markt (Hedging-Kosten) nicht mehr in voller Höhe anfallen werden und zudem der Betrag 
der nicht abzugsfähigen Umsatzsteuer bei der myLotto24-Gruppe reduziert wird. Darüber hinaus 
erwartet die Gesellschaft, dass eine Verringerung des Personalaufwands und der sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen innerhalb des Kombinierten Unternehmens rund 40% der gesamten Kostensy-
nergien ausmachen wird und sich aus der Beseitigung von mit Mitarbeitern doppelt besetzter Positio-
nen ergibt, die durch die Migration des deutschen Vermittlungsgeschäfts des Kombinierten Unterneh-
mens auf eine einheitliche Technologieplattform ermöglicht werden. Weitere Gründe sind Beseitigung 
von Doppelungen bei zentralen Funktionen, in der Führungsstruktur und von Positionen im Zusam-
menhang mit Hedgingaktivitäten, die Reduzierung der Standorte des Kombinierten Unternehmens 
sowie der Beratungskosten und -honorare sowie geänderte Anforderungen aufgrund der Änderung 
des Geschäftsmodells. Die Gesellschaft erwartet Kostensynergien in Höhe von EUR 57 Millionen pro 
Jahr – das entspricht rund 41% der Kosten des Geschäftsbetriebs des Kombinierten Unternehmens 
(einschließlich Personalaufwand) aus fortzuführenden Geschäftsbereichen in Höhe von EUR 138 
Millionen, berechnet auf der Grundlage des geprüften Konzernabschlusses von ZEAL und des geprüf-
ten Einzelabschlusses von Lotto24 jeweils für das am 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr. Es 
wird derzeit erwartet, dass die Realisierung der gesamtem Kostensynergien schrittweise erfolgen wird, 
wobei rund 80% der gesamten Kostensynergien bis zum Ende des ersten Jahres nach Vollzug er-
reicht werden und diese bis zum Ende des zweiten Jahres nach Vollzug auf rund 100% steigen. 

Umsatzsynergien und -dyssynergien: Für das Kombinierte Unternehmen ist vorgesehen, dass es 
innerhalb des nachfolgend beschriebenen Zeitraums zu gesamten Nettoumsatzdyssynergien (Netto-
umsatzverlusten) von rund EUR 107 Millionen kommen wird, die hauptsächlich durch die Änderung 
des Geschäftsmodells verursacht werden. Dies entspricht einem Verlust von rund 67% der 'Umsatzer-
löse' des Kombinierten Unternehmens von EUR 160 Millionen, berechnet auf der Grundlage der 
geprüften Konzernabschlüsse von ZEAL und Lotto24 für das am 31. Dezember 2017 endende Ge-
schäftsjahr. Die Gesellschaft erwartet, dass die Umsatzsynergien und -dyssynergien in erster Linie auf 
folgende Faktoren beruhen werden: 

 – geschäftsmodellbezogene Umsatzdyssynergien in Höhe von EUR 120 Millionen, die im Wesentli-
chen aus einer Verringerung der Summe des Transaktionsvolumens aufgrund des Kundenver-
lusts, der durch die Änderung des Geschäftsmodells verursacht wird, sowie aus einem verringer-
ten durchschnittlichen Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (DTKM) aufgrund ei-
nes kleineren Portfolios von Primärlotterien, die in Deutschland vermittelt werden dürfen, 
resultieren. Dyssynergien werden auch durch eine Verringerung der Marge für die reduzierten 
Fakturierungen von ZEAL infolge der geringeren Marge eines Online-Vermittlungsgeschäfts im 
Vergleich zu der höheren Marge des aktuellen Zweitlotterie-Geschäfts von ZEAL erwartet. 

 – Umsatzsynergien in Höhe von EUR 13 Millionen: Die Umsatzdyssynergien werden teilweise durch 
höhere Transaktionsvolumina des Kombinierten Unternehmens kompensiert, die hauptsächlich 
aus reduzierten Kosten für die Kundengewinnung aufgrund eines verbesserten Zugangs zu und 
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einer Optimierung der Vertriebskanäle innerhalb des Kombinierten Unternehmens resultieren, was 
zu mehr neu registrierten und aktiven Kunden führt, sowie durch geringere rechtliche Beschrän-
kungen und einer verbesserten Kundenqualität, was zu einer höheren Anzahl aktiver Kunden 
und/oder höheren durchschnittlichen Ausgaben pro Kunde führt. 

Die Gesellschaft erwartet, dass die Umstellung des Geschäftsmodells innerhalb des ersten vollen 
Jahres nach Vollzug des Zusammenschlusses umgesetzt wird. Die Umsatzdyssynergien werden 
danach zeitgleich mit der Umstellung des Geschäftsmodells und in vollem Umfang bis zum Ende des 
ersten Jahres nach Vollzug des Zusammenschlusses wirksam. 

Die Realisierung der Umsatzsynergien wird nach Erwartung der Gesellschaft schrittweise erfolgen, 
wobei rund 40% der gesamten Umsatzsynergien bis zum Ende des ersten Jahres, rund 70% bis zum 
Ende des zweiten Jahres und in vollem Umfang bis zum Ende des dritten Jahres nach Vollzug des 
Zusammenschlusses erreicht werden. 

Die Gesellschaft erwartet, dass die Änderung des Geschäftsmodells und die Realisierung der Kosten- 
und Umsatzsynergien zu einmaligen Gesamtkosten in Höhe von ca. EUR 15 bis 20 Millionen führen 
werden, die in den ersten zwei Jahren nach Vollzug anfallen. Diese Kosten bestehen im Wesentlichen 
aus Personalrestrukturierungskosten und IT-Migrationskosten. 

Die Gesellschaft hat die Kostensynergien sowie die Synergien und Umsatzdyssynergien insbesondere 
auf der Grundlage der Ist-Zahlen von ZEAL für die ersten sechs Monate 2018 sowie von Plandaten 
aus der ZEAL-Finanzplanung für die Gewinn- und Verlustrechnung des Gesamtjahrs 2018 und der Ist-
Zahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung von Lotto24 für den Zeitraum Juli 2017 bis Juni 2018 
auf rollierender 12-Monatsbasis berechnet. Darüber hinaus hat die Gesellschaft die folgenden operati-
ven Annahmen getroffen: 

 – das Kombinierte Unternehmen wird die beiden gewerblichen Spielvermittlungsgeschäfte auf eine 
einheitliche Technologieplattform migrieren; 

 – Regelungen und Verfahren werden nach den besten Praktiken von ZEAL und Lotto24 vereinheit-
licht; und 

 – das Kombinierte Unternehmen wird soweit möglich die vorhandenen Ressourcen und Fähigkeiten 
innerhalb von ZEAL und Lotto24 nutzen, um die Umsatzsynergien zu erzielen. 

Die Gesellschaft hat darüber hinaus die folgenden Annahmen getroffen, die alle außerhalb ihrer 
Kontrolle liegen: 

 – das Kombinierte Unternehmen erhält eine Erlaubnis und/ oder Erlaubniserweiterung, um die 
Änderung des Geschäftsmodells zu ermöglichen; 

 – es wird keine Änderung der makroökonomischen, politischen, regulatorischen oder rechtlichen 
Bedingungen in den Märkten oder Regionen, in denen Lotto24 und ZEAL tätig sind, geben, die ei-
nen wesentlichen Einfluss auf die Umsetzung der vorgeschlagenen Kosten- und Umsatzsynergien 
oder die zu ihrer Realisierung erforderlichen Kosten haben; 

 – es wird keine wesentliche Änderung der aktuellen Wechselkurse geben; und 

 – es wird keine Änderung der Steuergesetzgebung oder der Steuersätze oder anderer Gesetze 
oder Vorschriften in den Staaten, in denen Lotto24 und ZEAL tätig sind, geben, die einen wesent-
lichen Einfluss auf die Fähigkeit haben könnten, Vorteile zu erzielen. 

Die Bewertung und Quantifizierung der Synergiepotenziale wurde wiederum durch die Branchenerfah-
rung des ZEAL-Managements sowie die Erfahrung bei der Durchführung und Integration vergangener 
Akquisitionen beeinflusst. 

Darüber hinaus plant die Gesellschaft, separate wiederkehrende Kosteneinsparungen von rund EUR 
4 Millionen pro Jahr durch ein vor Ende 2018 in die Wege geleitetes internes Kostensparprogramm 
(siehe "1.3.11 interneDas von ZEAL im November 2018 eingeführte  Kostensenkungsprogramm 
könnte erfolglos bleiben oder höhere Kosten für seine Umsetzung verursachen als geplant.  ").
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ZEAL kann nicht ausschließen, dass sich für die Berechnung der Kostensynergien sowie der Umsatz-
synergien und -dyssynergien getroffenen Annahmen und verwendeten Daten zu einem späteren 
Zeitpunkt als falsch oder unbegründet erweisen. Dementsprechend kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die Kosten- und Umsatzsynergien deutlich unter den Erwartungen und die Umsatzdyssy-
nergien deutlich über den Erwartungen liegen werden. 

Darüber hinaus kann im Zusammenhang mit dem Erwerb von Lotto24 ein Firmenwert angesetzt 
werden. Ein tatsächlich von der Gesellschaft bilanzierter Geschäfts- oder Firmenwert hängt von einer 
Vielzahl von Faktoren ab, wie z.B. der Annahmequote für das Angebot, dem tatsächlichen Wert der 
Nettovermögenswerte von Lotto24 und dem Aktienkurs der Gesellschaft bei Vollzug. Der Firmenwert 
wird regelmäßig auf Wertminderungen geprüft und kann, wenn die Synergien geringer als erwartet 
ausfallen, zu erheblichen Wertminderungen führen, die im Konzernabschluss der Gesellschaft als 
Wertminderungsaufwand zu erfassen wären. 

Der Eintritt eines dieser Risiken könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Die Rechte der ZEAL-Aktionäre unterliegen dem Recht von England und Wales sowie 1.5.4
den Statuten von ZEAL Network und unterscheiden sich teilweise von den Rechten 
eines Aktionärs nach deutschem Recht und nach der derzeitigen Satzung der Lotto24 
AG. 

Solange die Gesellschaft ihren Sitz im Vereinigten Königreich hat, sind für die gesellschaftsrechtlichen 
Verhältnisse der Gesellschaft die Bestimmungen ihrer Statuten sowie der Gesetze maßgeblich, die für 
im Vereinigten Königreich eingetragene Gesellschaften gelten. Es gibt einige Unterschiede zwischen 
dem deutschen Gesellschaftsrecht und dem englischen Gesellschaftsrecht. Die Rechte und Bestim-
mungen zum Schutz der ZEAL-Aktionäre sowie die Pflichten der Mitglieder des Vorstands und Auf-
sichtsrats gemäß dem Recht von England und Wales unterscheiden sich von den Rechten und Best-
immungen zum Schutz der Aktionäre und den Pflichten von Mitgliedern des Vorstands und Aufsichts-
rats nach deutschem Recht. 

Üblicherweise sind für Zivilverfahren, die von Gesellschaftern gegen englische Kapitalgesellschaften 
angestrengt werden, die englischen Gerichte zuständig, wobei die Entscheidungen englischer Gerich-
te anders ausfallen können als diejenigen deutscher Gerichte. Zudem kann sich die Vollstreckung 
einer Entscheidung eines deutschen (oder anderen ausländischen) Gerichts in England und Wales als 
schwierig und kostspielig erweisen. Es ist möglich, dass Rechte oder Rechtsbehelfe, einschließlich 
bestimmter Bestimmungen des deutschen Wertpapierrechts, zwar nach deutschem Recht zur Verfü-
gung stehen, nach englischem Recht jedoch nicht. 

Möglicherweise gestaltet es sich aufgrund der ausländischen Rechtsinstitute, der Fremdsprache 
sowie der ausländischen Praktiken für ZEAL-Aktionäre, die nicht mit dem Gesellschaftsrecht und den 
Marktpraktiken des Vereinigten Königreichs vertraut sind, schwierig, ihre Aktionärsrechte auszuüben. 
Darüber hinaus finden die Hauptversammlungen der Gesellschaft in London im Vereinigten König-
reich statt, wodurch es insbesondere für ZEAL-Aktionäre mit Wohnsitz außerhalb des Vereinigten 
Königreichs teuer und auch anderweitig aufwendig sein kann, persönlich an diesen Versammlungen 
teilzunehmen (im Fall von ZEAL-Aktionären, die es vorziehen, persönlich anstatt über einen Stimm-
rechtsvertreter an Abstimmungen teilzunehmen). 

 Als Folge einer Sitzverlegung der Gesellschaft wären die ZEAL-Aktionäre nicht mehr 1.5.5
durch den UK City Code on Takeovers and Mergers geschützt. 

Der Vorstand ist der Ansicht, dass es im Interesse der Gesellschaft und der Gesamtheit der ZEAL-
Aktionäre liegt, den Sitz der Gesellschaft nach Vollzug des Angebots nach Deutschland zu verlegen. 
Eine solche Verlegung wäre von der Zustimmung der Aktionäre abhängig, wenn das Angebot abge-
schlossen ist. Im Falle einer Verlagerung hätte die Gesellschaft ihren Sitz nicht mehr in England und 
Wales oder einem anderen Teil des Vereinigten Königreichs und wäre, da ihre Wertpapiere nicht zum 
Handel an einem geregelten Markt im Vereinigten Königreich zugelassen sind, nicht mehr dem 'UK 
City Code on Takeovers and Mergers' (der "Kodex") unterworfen. Unter der Voraussetzung, dass die 
Sitzverlegung nach Zustimmung umgesetzt würde, würden die ZEAL-Aktionäre daher den durch den 
Kodex gebotenen Schutz verlieren. Insbesondere würden weitere Zukäufe von ZEAL-Aktien durch 
Gruppengesellschaften, die von Oliver Jaster kontrolliert werden, der einen Anteil von rund 10,22% an 
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der Gesellschaft und von rund 41,62% an Lotto24 hält ("Günther Gruppe"), nach der Verlegung zu 
keiner gesetzlichen Verpflichtung dieser Käufer mehr führen, den übrigen ZEAL-Aktionären – anders 
als nach den Regeln des Kodex, der eine solche Verpflichtung vorsieht – ein allgemeines Angebot 
zum Erwerb ihrer Aktien nach dem deutschen Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz ("Über-
nahmegesetz") zu unterbreiten, und die übrigen ZEAL-Aktionäre würden nur durch eine Reihe ähnli-
cher Schutzmaßnahmen nach dem Übernahmegesetz geschützt werden. 

Die zur Günther Gruppe gehörende Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG hat sich allerdings in 
einer Andienungsverpflichtung unwiderruflich verpflichtet, nach einer etwaigen Sitzverlegung der 
Gesellschaft nach Deutschland ein freiwilliges öffentliches Erwerbsangebot für alle Aktien der Gesell-
schaft zu veröffentlichen, falls die Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG oder ein mit dieser ver-
bundenes Unternehmen selbst oder aufgrund Zurechnung binnen fünf Jahren nach Vollzug die 
Schwelle von 45% der Stimmrechte an der Gesellschaft, außer als Ergebnis des Vollzugs, überschrei-
ten sollte. 

 Das Angebot oder der Zusammenschluss könnte zu negativen Reaktionen bei Mitar-1.5.6
beitern, Dienstleistern und anderen Vertragspartnern von ZEAL führen. 

Aufgrund der Fokussierung des Managements auf den Zusammenschluss anstelle der Verfolgung 
anderer Geschäftsmöglichkeiten, die für ZEAL von Vorteil gewesen wären, könnten Mitarbeiter, 
Dienstleister und andere Vertragsparteien negativ auf das Angebot und den Zusammenschluss rea-
gieren. Diese Risiken könnten sich auch dann materialisieren, falls es nicht zum Vollzug kommt, und 
der Eintritt dieser Risiken könnten erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage, die Cashflows oder die Reputation von ZEAL 
haben. 

 Aktionäre von Lotto24, die das Angebot nicht annehmen, könnten zukünftige Maß-1.5.7
nahmen im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss verzögern oder verhindern. 

Trotz der derzeitigen Auffassung der Gesellschaft, dass Synergien aus dem Zusammenschluss ohne 
gesellschaftsrechtliche Strukturmaßnahmen in Bezug auf Lotto24 (z.B. Abschluss eines Beherr-
schungs- und Gewinnabführungsvertrages, Squeeze-out, Verschmelzung oder Rechtsformwechsel) 
erzielt werden können, könnte die Gesellschaft zu einem späteren Zeitpunkt zu dem Schluss kom-
men, dass eine solche Maßnahme einen zusätzlichen Nutzen bringen würde. Nach deutschem Recht 
haben die verbleibenden Minderheitsaktionäre von Lotto24 bestimmte Rechte, die zu Verzögerungen 
oder Störungen bei der Umsetzung solcher Strukturmaßnahmen führen können. Minderheitsaktionäre 
können solche Maßnahmen verzögern oder sogar verhindern. Solche Verzögerungen oder die Nicht-
einführung wichtiger Maßnahmen sowie damit zusammenhängende Rechtsstreitigkeiten können die 
Kontrolle von ZEAL über Lotto24 beschränken, den Zugang der Gesellschaft zu den Cashflows von 
Lotto24 einschränken und Unternehmensmaßnahmen, die zugunsten des Zusammenschlusses 
ergriffen wurden, verzögern oder sogar verhindern. 

Der Eintritt jedes dieser Risiken könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Das feste Umtauschverhältnis in der Anzahl der Angebotsaktien für jede Aktie von 1.5.8
Lotto24 spiegelt keine Marktveränderungen wider. 

Die Aktionäre von Lotto24 erhalten eine Angebotsaktie Angebotsgegenleistung für je 1,604 Aktien von 
Lotto24, für die das Angebot wirksam angenommen wurde. Die Börsenpreise der Angebotsaktien 
und/oder der Aktien von Lotto24 können schwanken und erheblich von ihrem jeweiligen Wert zum 
Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage abweichen. 

 Falls das Angebot scheitert, könnte der Wert einer der Lotto24-Aktien, die im Rahmen 1.5.9
des Angebots angedienten wurden, schwanken, bevor diese Aktien an die entspre-
chenden Aktionäre von Lotto24 zurückgegeben werden, und die Gesellschaft wird die 
Aktionäre von Lotto24 im Zusammenhang mit diesen Schwankungen nicht entschädi-
gen. 

Falls eine Vollzugsbedingung nicht oder nicht rechtzeitig erfüllt wird oder die Gesellschaft nicht zuvor 
auf ihre Erfüllung verzichtet hat, würde das Angebot scheitern. In diesem Fall sind die durch die An-
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nahme des Angebots geschlossenen Vereinbarungen nichtig und werden nicht erfüllt. Das Eigentum 
an den eingereichten Lotto24-Aktien wird nicht an ZEAL Network übertragen. Stattdessen werden 
diese Aktien unverzüglich in die ursprüngliche ISIN DE000LTT0243 zurückgebucht. Diese Rückbu-
chung verursacht keine Kosten für Lotto24-Aktionäre. Ausländische Steuern und/oder Kosten und 
Gebühren, die ausländischen Depotbanken entstehen, die kein gegenseitiges Depotverhältnis mit 
Clearstream haben, gehen jedoch zu Lasten der jeweiligen Lotto24-Aktionäre. 

Die Depotbanken der Lotto24-Aktionäre, die ihre Lotto24-Aktien im Rahmen des Angebots einreichen, 
werden dafür sorgen, dass eine solche Rückübertragung unverzüglich nach Bekanntwerden des 
Scheiterns des Angebots erfolgt. 

Der Wert der Aktien von Lotto24 kann jedoch zwischen der Andienung dieser Aktien an das Angebot 
und der Rückübertragung im Falle eines Scheiterns des Angebots schwanken. Die Gesellschaft wird 
die Aktionäre von Lotto24 für solche Schwankungen nicht entschädigen, weder im Hinblick auf eine 
Wertminderung der Aktien von Lotto24 noch im Falle, dass diese Aktionäre vor der Rückübertragung 
ihrer Aktien keine Kursgewinne realisieren können. 

 Die Gesellschaft konnte vor der Veröffentlichung der Angebotsunterlage keine voll-1.5.10
ständige Prüfung von Lotto24 durchführen. Risiken im Zusammenhang mit dem An-
gebot, dem Vollzug oder dem Zusammenschluss könnten nicht richtig erkannt oder 
bewertet worden sein. 

Da Lotto24 eine börsennotierte Gesellschaft ist und nur in geringem Maße an der Vorbereitung des 
Angebots beteiligt war, konnte die Gesellschaft vor der Veröffentlichung der Angebotsunterlage keine 
vollständige Due Diligence-Prüfung von Lotto24 durchführen. Daher hätten wichtige Umstände, die für 
die Beurteilung von Lotto24, die Ermittlung der Angebotsgegenleistung und die Attraktivität des Zu-
sammenschlusses durch die Gesellschaft von Bedeutung sein können, nicht ausreichend berücksich-
tigt werden können. Insbesondere war die Gesellschaft möglicherweise nicht in der Lage, alle Risiken 
im Zusammenhang mit dem Angebot, dem Vollzug, dem Zusammenschluss oder der Änderung des 
Geschäftsmodells richtig zu identifizieren und zu bewerten. Darüber hinaus können sich die Geschäf-
te, Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von Lotto24 anders 
entwickeln als ursprünglich von der Gesellschaft erwartet. 

Ein Versäumnis, alle Risiken im Zusammenhang mit dem Angebot, dem Vollzug, dem Zusammen-
schluss oder der Änderung des Geschäftsmodells richtig zu identifizieren und zu bewerten, könnte 
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanz-
lage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Die ungeprüften Pro-Forma-Konzernfinanzinformationen der Gesellschaft dienen nur 1.5.11
der Veranschaulichung und sind keine Indikation für die zukünftige Geschäftstätig-
keit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows des 
Kombinierten Unternehmens. Es ist davon auszugehen, dass die tatsächlichen Werte 
wesentlich von den als Pro-Forma-Konzern-Finanzinformationen dargestellten Werten 
abweichen werden. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnungen, die ungeprüfte Pro-forma-
Konzernbilanz sowie die dazugehörigen Erläuterungen (zusammen "Ungeprüfte Pro-forma-
Konzernfinanzinformationen") werden nur zur Veranschaulichung dargestellt. Die ungeprüften Pro-
Forma-Konzernfinanzinformationen sollten nicht als Indikation der zukünftigen Geschäftstätigkeit, der 
Geschäftsaussichten, der Finanzlage, der Ertragslage oder der Cashflows von ZEAL nach dem Voll-
zug und dem Zusammenschluss betrachtet werden. 

Die ungeprüften Pro-Forma-Konzernfinanzinformationen basieren auf historischen Konzernabschlüs-
sen der Gesellschaft und den historischen Finanzinformationen von Lotto24, vorbehaltlich bestimmter 
Anpassungen, Annahmen und Schätzungen. Diese Anpassungen, Annahmen und Schätzungen sind 
vorläufig und basieren auf Informationen, die zum Zeitpunkt der Erstellung der ungeprüften Pro-
Forma-Konzernfinanzinformationen verfügbar waren. So geht beispielsweise der geschätzte Kauf-
preis, der sich in den ungeprüften Pro-Forma-Konzernfinanzinformationen widerspiegelt, davon aus, 
dass alle ausgegebenen Aktien von Lotto24 im Gegenzug für die Angebotsaktien als Gegenleistung 
wirksam im Rahmen des Angebots angedient werden. Darüber hinaus spiegeln die ungeprüften Pro-
Forma-Konzernfinanzinformationen möglicherweise nicht alle Kosten wider, die ZEAL im Zusammen-
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hang mit dem Vollzug, dem Zusammenschluss und der Änderung des Geschäftsmodells entstehen. 
Daher kann davon ausgegangen werden, dass sich die tatsächlichen zukünftigen Geschäfte, Ge-
schäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage und die Cashflows von ZEAL wesentlich von den 
ungeprüften Pro-Forma-Konzern-Finanzinformationen unterscheiden werden. Darüber hinaus können 
sich die Annahmen, die bei der Erstellung der ungeprüften Pro-Forma-Konzernfinanzinformationen 
verwendet wurden, als unrichtig erweisen, und andere Faktoren können die zukünftige Geschäftstä-
tigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL nach 
Vollzug wesentlich beeinflussen. 

 Bestimmte Vereinbarungen von Lotto24 können Bestimmungen über Kontrollwechsel 1.5.12
enthalten, die durch den Vollzug ausgelöst werden könnten, und das Kombinierte Un-
ternehmen könnten durch die Beendigung einer der bestehenden Vereinbarungen von 
Lotto24 nachteilig betroffen werden. 

Einige der Vereinbarungen von Lotto24 können Bestimmungen über Kontrollwechsel enthalten, die 
durch den Vollzug ausgelöst werden und Sonderkündigungsrechte der anderen Vertragspartei vorse-
hen könnten. 

Lotto24 könnte auch die Vorteile von Vereinbarungen verlieren, die infolge des Angebots oder den 
Vollzug gekündigt werden, oder Lotto24 könnte gezwungen sein, solche Vereinbarungen zu ungünsti-
geren Bedingungen neu zu verhandeln. Der Eintritt jedes dieser Risiken könnte erhebliche nachteilige 
Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage 
oder die Cashflows von ZEAL haben. 

 Der Vollzug könnte zu einem Verlust von steuerlichen Verlustvorträgen von Lotto24 1.5.13
führen. 

Zum 30. September 2018 wies Lotto24 latente Steueransprüche in Höhe von TEUR 13.007 aus. 
Soweit es sich bei diesen Ansprüchen um steuerliche Verlustvorträge handelt, könnten sie nach 
Vollzug möglicherweise nicht mehr verfügbar sein und/oder verfallen. 

Der Umtausch aller Aktien der Lotto24 AG in Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Angebots führt 
zu einem Kontrollwechsel bei der Lotto24 AG von mehr als 50% durch einen einzigen Erwerber inner-
halb von fünf Jahren. Infolgedessen sollten die gesamten steuerlichen Verlustvorträge zum Jahresen-
de 2018 (einschließlich etwaiger bis zum Vollzug angefallener steuerlicher Verluste im Jahr 2019) der 
Lotto24 AG verfallen, es sei denn, es gilt entweder die sogenannte Stille-Reserve-Klausel als Aus-
nahme oder die Ausnahme für die sogenannte Feststellung fortführungsgebundener Verlustvorträge. 

Weitere Ausnahmen, auf deren Grundlage steuerliche Verlustvorträge beibehalten werden können 
(Gruppenausnahme oder Restrukturierungsausnahme), sollten nach den tatsächlichen Gegebenhei-
ten des Angebots nicht gelten, da sich Lotto24 nicht in einer finanziell angeschlagenen Position befin-
det (was Voraussetzung für die Anwendung der Restrukturierungsausnahme wäre). 

Die Gesellschaft erwartet, dass die steuerlichen Verlustvorträge von Lotto24 aufgrund der Stille-
Reserve-Klausel vollständig erhalten bleiben. Diese Einschätzung basiert auf der Erwartung des 
Managements, dass der Unterschiedsbetrag zwischen (i) der voraussichtlichen Marktkapitalisierung 
von Lotto24 zum Zeitpunkt des Abschlusses des Aktientauschs und (ii) dem steuerlichen Eigenkapital 
von Lotto24 zum Zeitpunkt des Abschlusses des Aktientauschs für ausreichende steuerpflichtige stille 
Reserven sorgen wird, um die steuerlichen Verlustvorträge von Lotto24 aus Verwirkung aufgrund der 
Stille-Reserve-Klausel zu schützen. 

Sollten die Erwartungen der Gesellschaft nicht erfüllt werden oder sollte eine endgültige Steuerveran-
lagung von Lotto24 aus anderen Gründen zum Verlust der steuerlichen Verlustvorträge von Lotto24 
führen, könnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die Geschäftsaus-
sichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder die Cashflows von ZEAL haben. 
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 Lotto24 könnte weiterhin börsennotiert bleiben, wobei die Aktien von Aktionären 1.5.14
außerhalb von ZEAL gehalten werden. Die Gesellschaft könnte ihre Mehrheit auf der 
Hauptversammlung von Lotto24 verlieren und die Aufsicht und der Einfluss der Ge-
sellschaft auf den Geschäftsbetrieb von Lotto24 könnte eingeschränkt werden. 

Lotto24 ist börsennotiert und könnte dies auch nach Abschluss des Angebots bleiben. Unterschreitet 
die Beteiligung der Gesellschaft an Lotto24 in diesem Fall die Schwelle von 50%, würde die Gesell-
schaft ihre Mehrheit an den Stimmrechten an Lotto24 verlieren. Diese Situation kann z.B. entstehen, 
wenn Lotto24 eine Kapitalerhöhung durchführt und die Gesellschaft nicht an dieser Kapitalerhöhung 
teilnehmen kann. Sollte die Gesellschaft auf der Hauptversammlung von Lotto24 keine sichere Mehr-
heit mehr haben, könnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit, die 
Geschäftsaussichten, die Finanzlage, die Ertragslage oder den Cashflow von ZEAL haben. 

 1.6 Risiken im Zusammenhang mit den Aktien der Gesellschaft 

 Künftige Kapitalmaßnahmen könnten zu einer erheblichen Verwässerung (d.h. einer 1.6.1
Wertminderung der Anteile der Altaktionäre an der Gesellschaft) führen. 

Die Gesellschaft könnte in Zukunft zusätzliches Kapital benötigen, um ihre Geschäftstätigkeit und ihr 
Wachstum zu finanzieren (z.B. durch weitere Akquisitionen oder Übernahmen von Unternehmen) oder 
um Schulden oder andere Verbindlichkeiten zurückzuzahlen. Die Aufnahme zusätzlicher Eigenmittel 
durch die Ausgabe neuer Aktien sowie die mögliche Ausübung von Wandlungs- und Optionsrechten 
durch die Inhaber von zukünftig auszugebenden Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen könnte 
die Beteiligung der Aktionäre verwässern. 

Eine solche Verwässerung könnte sich auch aus dem Erwerb von anderen Unternehmen oder Beteili-
gungen an anderen Unternehmen, ganz oder zum Teil, im Tausch gegen neu ausgegebene Aktien 
der Gesellschaft sowie aus der Ausübung von Aktienoptionen durch die Mitarbeiter der Gesellschaft 
im Rahmen zukünftiger Aktienoptionsprogramme oder der Ausgabe von Aktien an Mitarbeiter im 
Rahmen zukünftiger Mitarbeiterbeteiligungsprogramme ergeben. 

 Jeder zukünftige Verkauf von Aktien der Gesellschaft durch einen Großaktionär der 1.6.2
Gesellschaft könnte den Marktpreis der Aktien drücken. 

Aktionäre könnten ihre Aktien der Gesellschaft ganz oder teilweise und aus verschiedenen Gründen 
verkaufen, z.B. um ihre Finanzanlagen zu diversifizieren. Sollte einer oder mehrere Großaktionäre der 
Gesellschaft ihre Beteiligungen an der Gesellschaft ganz oder teilweise veräußern oder sollten die 
Marktteilnehmer glauben, dass eine solche Veräußerung oder solche Veräußerungen stattfinden 
könnten, könnte dies einen wesentlichen negativen Einfluss auf den Marktpreis der Aktien der Gesell-
schaft haben. 

 Der Aktienkurs und das Handelsvolumen der Aktien der Gesellschaft können erheb-1.6.3
lich schwanken, was zu erheblichen Verlusten führen kann. 

Der Marktpreis der Aktien der Gesellschaft war in der Vergangenheit volatil und von schwankenden 
Handelsvolumina geprägt und kann auch in Zukunft solche Bewegungen aufweisen. Wenn der Akti-
enkurs der Gesellschaft sinkt, könnten Investoren nicht in der Lage sein, die Aktien der Gesellschaft 
zu oder über ihrem Kaufpreis weiterzuverkaufen. 

Die Wertpapiermärkte im Allgemeinen und die Aktien von Lotteriegesellschaften im Besonderen 
waren in der Vergangenheit volatil. Zu den Faktoren, die den Aktienkurs der Gesellschaft negativ 
beeinflussen oder zu Schwankungen des Kurses oder des Handelsvolumens der Aktien der Gesell-
schaft führen können, gehören unter anderem: 

 – Änderungen der tatsächlichen oder erwarteten Ertragslage des Unternehmens oder seiner Wett-
bewerber; 

 – Änderungen der Gewinnprognosen oder Nichterreichen der Ertragserwartungen von Investoren 
und Analysten; 
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 – die Bewertung des Erfolgs und der Auswirkungen der im Prospekt beschriebenen Strategie durch 
die Investoren und die Bewertung der damit verbundenen Risiken; 

 – Veränderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und 

 – Änderungen in der Aktionärsstruktur der Gesellschaft. 

Darüber hinaus können Kursschwankungen im Allgemeinen zu einem Druck auf den Aktienkurs der 
Gesellschaft führen, auch wenn es keinen konkreten Grund für die Geschäfts- oder Ergebnisaussich-
ten von ZEAL gibt. 

 Die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividenden zahlen zu können, hängt von einer Vielzahl 1.6.4
von Faktoren ab. In der Vergangenheit gezahlte Dividenden sind nicht unbedingt ein 
Indikator für zukünftige Dividendenzahlungen, und die Dividendenpolitik des Unter-
nehmens kann sich ändern. 

Die Gesellschaft darf Dividenden nur aus ihren dafür zur Verfügung stehenden Gewinnen unter Be-
rücksichtigung der Anforderungen von Abschnitt 836 des Companies Act 2006 ausschütten, und 
ähnliche Anforderungen würden nach deutschem Recht im Falle einer Verlegung des Sitzes der 
Gesellschaft nach Deutschland gelten. Darüber hinaus darf die Gesellschaft nur dann eine Ausschüt-
tung vornehmen, wenn der Betrag ihres Nettovermögens nicht geringer ist als die Summe ihres einge-
forderten Grundkapitals und ihrer ausschüttungsfähigen Rücklagen und wenn und soweit die Aus-
schüttung den Betrag dieser Vermögenswerte nicht auf weniger als diesen Betrag reduziert. 

Jeder Vorschlag an die Hauptversammlung der Gesellschaft zur Zahlung einer Dividende oder einer 
Zwischendividende nach Ermessen des Vorstands mit Zustimmung des Aufsichtsrats steht unter dem 
Vorbehalt der Geschäftsentwicklung von ZEAL, wobei auch die erforderliche Kapitalbasis für Wachs-
tumsinitiativen und die aktuellen Geschäftsaussichten berücksichtigt werden. Es kann nicht garantiert 
werden, dass Dividenden im Einklang mit der derzeitigen Dividendenpolitik in Zukunft oder überhaupt 
gezahlt werden. 

 Die vorgeschlagene Finanztransaktionssteuer könnte zu einer erheblichen neuen 1.6.5
Steuerbelastung auf dem Sekundärmarkt für solche Anleger führen, die ZEAL-Aktien 
kaufen und in einem Mitgliedstaat der Europäischen Union handeln, der eine solche 
Steuer erhebt. 

Am 14. Februar 2013 veröffentlichte die Europäische Kommission einen Richtlinienvorschlag für eine 
gemeinsame Finanztransaktionssteuer in Belgien, Deutschland, Estland, Griechenland, Spanien, 
Frankreich, Italien, Österreich, Portugal, Slowenien und der Slowakei (jeweils ein "Teilnehmender 
Mitgliedsstaat"). Im Dezember 2015 zog sich Estland aus der Gruppe der Teilnehmenden Mitglieds-
staaten zurück. Die vorgeschlagene Steuer hat einen breiten, potenziell extraterritorialen Anwen-
dungsbereich. Sie würde für Finanztransaktionen gelten, bei denen mindestens eine Partei ein Finan-
zinstitut ist und (i) eine Partei in einem Teilnehmenden Mitgliedsstaat niedergelassen ist oder (ii) das 
Finanzinstrument, das dem Geschäft unterliegt, in einem Teilnehmenden Mitgliedsstaat ausgegeben 
wird. Ein Finanzinstitut kann in einem Teilnehmenden Mitgliedsstaat unter einer Vielzahl von Umstän-
den "niedergelassen" sein oder als solche gelten. 

In Bezug auf viele Sekundärmarkttransaktionen in Anleihen und Aktien würde die neue Steuer mit 
einem Mindestsatz von 0,1% des Gesamtbetrags des Handels für jedes Finanzinstitut, das an der 
Finanztransaktion beteiligt ist, erhoben. Die vorgeschlagene Steuer sieht vor, dass die Teilnehmenden 
Mitgliedsstaaten die Steuer individuell mit einem höheren Satz als 0,1% anwenden können. Es gibt 
keine weitreichenden Ausnahmen für Finanzintermediäre oder Markmacher. Daher könnte der effekti-
ve kumulative Zinssatz für einige Geschäfte mit Anleihen oder Aktien (z.B. abgewickelte Transaktio-
nen) deutlich über 0,1% des Gesamtbetrags des Handels liegen. Darüber hinaus könnte eine solche 
Steuer die Finanzierungskosten von ZEAL negativ beeinflussen, da ZEAL erwartet, dass Finanzinsti-
tute die Kosten für die geplante Steuer an Kunden wie ZEAL weitergeben, und die Steuer würde auch 
für ZEAL gelten, soweit ZEAL mit Finanzinstrumenten und Derivaten (in diesem Fall würde die Steuer 
mit einem Mindestsatz von 0,01% erhoben) auf einer der Steuer unterliegenden Plattform handelt und 
falls ZEAL als nichtfinanzielle Einheit klassifiziert werden sollte, die der vorgeschlagenen Verordnung 
unterliegt. 
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Der Vorschlag unterliegt noch den Verhandlungen zwischen den Teilnehmenden Mitgliedsstaaten und 
kann daher geändert werden. Weitere EU-Mitgliedstaaten könnten beschließen, sich zu beteiligen. 
Potenziellen Anlegern der Angebotsaktien wird dringend empfohlen, sich in Bezug auf die Finanz-
transaktionssteuer selbst professionell beraten zu lassen. 
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 2 ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

 2.1 Versicherung der gesetzlichen Vertreter 

Die ZEAL Network SE mit Sitz 5th Floor, One New Change, London EC4M 9AF, Vereinigtes König-
reich, und eingetragen in England und Wales im Companies House unter der Gesellschaftsnummer 
SE000078 (die "Gesellschaft" oder "ZEAL Network", und gemeinsam mit ihren konsolidierten Toch-
terunternehmen "ZEAL", einschließlich der Lotto24 AG nach Vollzug des Angebots) übernimmt ge-
mäß § 5 Abs. 2b Nr. 4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung für den Inhalt des Prospekts (der 
"Prospekt") und erklärt, dass die in dem Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig 
sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich 
verändern können. 

Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche aufgrund der in dem Prospekt enthaltenen Informati-
onen geltend gemacht werden, hat der als Kläger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatli-
chen Rechtsvorschriften der Staaten des Europäischen Wirtschaftsraums möglicherweise die Kosten 
für die Übersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen. 

 2.2 Zweck des Prospekts 

Am 19. November 2018 gab die Gesellschaft ihre Absicht bekannt, ein freiwilliges öffentliches Über-
nahmeangebot für alle Aktien der Lotto24 AG mit Sitz in Hamburg und eingetragen im Handelsregister 
des Amtsgerichts Hamburg unter der Registernummer HR B 123037 und mit Sitz im Straßenbahnring 
11, 20251 Hamburg (die "Zielgesellschaft" oder "Lotto24") in Form eines Tauschangebots (das 
"Angebot") abzugeben. Die Gesellschaft bietet eine neue Aktie für je 1,604 Aktien der Zielgesellschaft 
an (die "Angebotsgegenleistung"). 

Der Prospekt bezieht sich auf bis zu 16.428.173 neue Aktien (registered shares) im Nennwert von je 
EUR 1,00 der Gesellschaft, die den Aktionären der Zielgesellschaft als Angebotsgegenleistung (die 
"Angebotsaktien") angeboten werden sollen. Durch Beschluss der Hauptversammlung der Gesell-
schaft vom 18. Januar 2019 ist der Vorstand (Executive Board) der Gesellschaft ("Vorstand") ermäch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats (Supervisory Board) der Gesellschaft ("Aufsichtsrat") eine 
Anzahl neuer Aktien zuzuteilen und auszugeben, die zur Erfüllung der Verpflichtung der Gesellschaft 
aus dem Angebot erforderlich ist (siehe "17.4 Weitere Befugnis zur Zuteilung von Aktien"). 

 2.3 Zukunftsgerichtete Aussagen 

Der Prospekt enthält bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Eine zukunftsgerichtete Aussage ist 
jede Aussage, die sich nicht auf historische Fakten oder Ereignisse oder auf Fakten oder Ereignisse 
zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage bezieht. Dies gilt insbesondere für Aussagen 
im Prospekt, die Informationen über die zukünftige Ertragskraft von ZEAL, Pläne und Erwartungen 
hinsichtlich der Geschäftsentwicklung und Rentabilität sowie über die wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen, denen ZEAL ausgesetzt ist, enthalten. Aussagen, die mit Worten wie "plant", "beabsichtigt", 
"strebt an", "erwartet", "schätzt", "geht davon aus" oder "hält für möglich" gemacht werden, können ein 
Hinweis auf zukunftsgerichtete Aussagen sein. 

Die im Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Unsicherheiten, 
da sie sich auf zukünftige Ereignisse beziehen, und basieren auf Schätzungen und Beurteilungen, die 
nach dem derzeitigen Kenntnisstand der Gesellschaft vorgenommen wurden. Diese zukunftsgerichte-
ten Aussagen basieren auf Annahmen, Unsicherheiten und anderen Faktoren, deren Auftreten oder 
Nichteintreten dazu führen könnte, dass die tatsächlichen Ergebnisse der Gesellschaft, einschließlich 
der Finanzlage und Rentabilität von ZEAL, wesentlich von den in den zukunftsgerichteten Aussagen 
geäußerten oder implizierten Erwartungen abweichen oder diese nicht erfüllen. Diese Ausdrücke 
finden sich in verschiedenen Abschnitten des Prospekts, z.B. in den Abschnitten "1 Risikofaktoren", 
"3 Angebot für die Lotto24 AG", "5 Gründe für das Angebot und Verwendung der Erlöse", "7 Dividen-
den und Dividendenpolitik", "10.2 Wesentliche Faktoren, die das Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL 
beeinflussen", "11 Gewinnschätzung", "12 Ungeprüfte Pro-forma-Konzernfinanzinformationen des 
Kombinierten Unternehmens" und "13 Markt und Wettbewerb" sowie überall dort, wo Informationen im 
Prospekt über die Absichten, Überzeugungen oder aktuellen Erwartungen der Gesellschaft in Bezug 
auf ihre zukünftige finanzielle Lage und die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit, Pläne, Liquidität, Ge-
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schäftsaussichten, Wachstum, Strategie und Rentabilität sowie das wirtschaftliche und regulatorische 
Umfeld, dem ZEAL unterliegt, enthalten sind. 

Angesichts dieser Unsicherheiten und Annahmen ist es auch möglich, dass die im Prospekt genann-
ten zukünftigen Ereignisse nicht eintreten. Darüber hinaus könnten sich die im Prospekt aus Berichten 
Dritter wiedergegebenen zukunftsgerichteten Schätzungen und Prognosen als unrichtig erweisen (für 
weitere Informationen zu den im Prospekt verwendeten Quellen Dritter siehe "2.4 Quellen der Markt-
daten"). Die tatsächlichen Ergebnisse, Leistungen oder Ereignisse können unter anderem aus folgen-
den Gründen wesentlich von denjenigen in solchen Aussagen abweichen: 

 − Änderungen der Gesetzgebung oder der regulatorischen Anforderungen, die sich auf die Ge-
schäftstätigkeit von ZEAL oder die Rechnungslegungsgrundsätze auswirken; 

 − negative Entwicklungen auf dem Markt für Zweitlotterien (wie unten definiert), insbesondere in 
Deutschland (bevor ZEAL ihr deutsches Zweitlotterie-Geschäft in ein Online-Vermittlungsgeschäft 
auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse umgewandelt hat), welche ZEAL daran hindern 
können, ihre derzeitige Wettbewerbsposition in den Märkten, in denen sie tätig ist, zu behaupten; 

 − ein Jackpot-Umfeld in den Märkten, in denen ZEAL tätig ist, das deutlich von den langfristigen 
Trends abweicht; 

 − ein Abweichen der Höhe der Kundengewinne von den statistisch erwarteten Kundengewinnen, 
einschließlich des Risikos, dass ZEAL höhere, individuell signifikante Jackpot-Gewinne trägt als 
aufgrund langfristiger Trends erwartet; 

 − wesentliche Änderungen des Wettbewerbsumfelds, die zu negativen Auswirkungen auf Kunden-
präferenzen führen; 

 − Änderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Bedingungen in Deutschland, Irland, Norwegen, 
Spanien, den Niederlanden oder dem Vereinigten Königreich, einschließlich Änderungen der Ar-
beitslosenquote, des Verbraucherpreisniveaus, des Lohnniveaus usw.; und 

 − wesentliche Veränderung des Umfangs und der Art der Marketingaktivitäten, um bestehende 
Kunden zu halten und neue Kunden zu gewinnen. 

Darüber hinaus ist zu beachten, dass die Gesellschaft keine Verpflichtung übernimmt, zukunftsgerich-
tete Aussagen zu aktualisieren oder an tatsächliche Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen, 
sofern dies gesetzlich nicht erforderlich ist. 

"Zweitlotterien" sind Wetten auf das Ergebnis von Lottoziehungen staatlich lizenzierter Lotterien 
("Primärlotterien", in den historischen Finanzinformationen von ZEAL als 'Erstlotterien' bezeichnet), 
d.h. Kunden wetten gegen Zahlung von Wetteinsätzen, dass bestimmte Lottozahlen in Primärlotterien 
gezogen werden. 

Für eine weitere Beschreibung einiger der Faktoren, die den tatsächlichen Ausgang der in den zu-
kunftsgerichteten Aussagen der Gesellschaft beschriebenen Sachverhalte beeinflussen könnten, 
siehe "1 Risikofaktoren", "3 Angebot für die Lotto24 AG", "5 Gründe für das Angebot und Verwendung 
der Erlöse", "13 Markt und Wettbewerb" und "14 Geschäftstätigkeit". 

 2.4 Quellen der Marktdaten 

Sofern nicht anders angegeben, basieren die im Prospekt enthaltenen Informationen über das Markt-
umfeld, die Marktentwicklung, Wachstumsraten, Markttrends und den Wettbewerb in den Märkten, in 
denen ZEAL tätig ist, auf Daten, statistischen Informationen, Branchenberichten und Studien Dritter 
sowie den Einschätzungen der Gesellschaft. Diese Bewertungen wiederum basieren zum Teil auf 
internen Marktbeobachtungen und verschiedenen Marktstudien. 
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Die folgenden Quellen wurden bei der Erstellung des Prospekts verwendet. 

"Camelot, 2017/18  
Annual Reports & Accounts"  ........  

 
Camelot UK Lotteries Limited's Annual Report & Accounts für 
das am 31. März 2018 endende Geschäftsjahr, verfügbar im 
Internet unter www.camelotgroup.co.uk/about-us/reporting. 

"DLTB Pressemitteilung 2017"  ......  Deutscher Lotto- und Totoblock, Pressemitteilung vom 
11 Januar 2017: "Jahresbilanz 2016: 112 neue Millionäre und 
erneut Steigerungen der Spieleinsätze beim Deutschen Lotto- 
und Totoblock (DLTB"). 

"DLTB Pressemitteilung 2018"  ......  Deutscher Lotto- und Totoblock, Pressemitteilung vom 
30 Januar 2018: "DLTB Jahresbilanz: 105 neue Lotto-
Millionäre und 2,8 Milliarden Euro zur Förderung des Ge-
meinwohls Doch illegale Online-Angebote und Schwarzlotte-
rien bedrohen das gemeinwohlorientierte Glücksspiel". 

"DLTB Pressemitteilung 2019"  ......  Deutscher Lotto- und Totoblock, Pressemitteilung vom 
30 Januar 2018: "Deutsche Lottogesellschaften mit Einsatz-
plus von über vier Prozent". 

"Gainsbury-Bericht" .........................  Sally Gainsbury, A review of secondary lotteries, 30. Juni 
2017, verfügbar im Internet unter www.greo.ca. 

"GBGC-Analyse Deutschland" .......  Global Betting and Gaming Consultants, Gambling Report for 
Germany, Daten in Form einer PDF-Datei, die von der Ge-
sellschaft am 2. Oktober 2018 heruntergeladen wurde und 
am eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar ist (siehe 
"2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumen-
te"). 

"GBGC-Analyse Irland"  ..................  Global Betting and Gaming Consultants, Gambling Report for 
Ireland, Daten in Form einer PDF-Datei, die von der Gesell-
schaft am 2. Oktober 2018 heruntergeladen wurde und am 
eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar ist (siehe 
"2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumen-
te"). 

"GBGC Analyse Niederlande"  ........  Global Betting and Gaming Consultants, Gambling Report für 
die Niederlande, Daten in Form einer PDF-Datei, die von der 
Gesellschaft am 2. Oktober 2018 heruntergeladen wurde und 
am eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar ist (siehe 
"2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumen-
te"). 

"GBGC-Analyse Spanien"  ..............  Global Betting and Gaming Consultants, Gambling Report for 
Spain, Daten in Form einer PDF-Datei, die von der Gesell-
schaft am 2. Oktober 2018 heruntergeladen wurde und am 
eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar ist (siehe 
"2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumen-
te"). 

"GBGC-Analyse UK"  .......................  Global Betting and Gaming Consultants, Gambling Report für 
das Vereinigte Königreicht, Daten in Form einer PDF-Datei, 
die von der Gesellschaft am 2. Oktober 2018 heruntergeladen 
wurde und am eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar 
ist (siehe "2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende 
Dokumente"). 
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"GBGC Marktdaten"  ........................  Globale Wett- und Spielberater, Schlüsselmärkte Glücks-
spieldaten 2001 bis 2022, Daten verfügbar in Form von 
Microsoft Excel-Tabellen, die von der Gesellschaft am 1. 
Oktober 2018 heruntergeladen wurden und am eingetrage-
nen Sitz der Gesellschaft verfügbar sind (siehe "2.5 Zur 
Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumente"). 

"Goldmedien-Analyse 2018" ...........  Goldmedia GmbH Strategy Consulting, Studie vom Mai 2018 
und aktualisiert am 12. Juni 2018 mit dem Titel "German 
Gaming Market Monitor 2018", die am eingetragenen Sitz der 
Gesellschaft erhältlich ist (siehe "2.5 Zur Einsichtnahme zur 
Verfügung stehende Dokumente"). 

"H2 Gambling Capital Daten"  .........  Marktdaten von H2 Gambling Capital über Bruttospielumsät-
ze und Bruttospielgewinne, Daten verfügbar in Form von 
Microsoft Excel-Tabellen, zuletzt aktualisiert (i) am 9. Novem-
ber 2018 für die Niederlande, (ii) am 12. November 2018 für 
Finnland, Deutschland, Irland und Schweden, (iii) am 16. 
November 2018 für das Vereinigte Königreich, (iv) am 30. 
November 2018 für Spanien und (v) am 14. Dezember 2018 
für Norwegen, verfügbar am eingetragenen Sitz der Gesell-
schaft (siehe "2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende 
Dokumente"). 

"La Fleur Almanach"  .......................  TLF Publications, Inc. MD, USA, Studie mit dem Titel "La 
Fleur's 2018 World Lottery Almanac, 26th Edition", die am 
eingetragenen Sitz der Gesellschaft verfügbar ist (siehe "2.5 
Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumente"). 

"UK Gambling Commission,  
Facts and Figures 2018".  ...............  

 
UK Gambling Commission, An Introduction to the Gambling 
Commission, Facts and Figures, Ausgabe Januar 2018, 
verfügbar im Internet unter www.gamblingcommission.gov.uk/ 
PDF/survey-data/Who-we-are-and-what-we-do.pdf. 

"UK Gambling Commission,  
Industry Statistics, November 
2018".  ...............................................  

 
UK Gambling Commission, Industry statistics April 2015 to 
März 2018", veröffentlicht im November 2018, verfügbar im 
Internet unter www.gamblingcommission.gov.uk/PDF/ survey-
data/Gambling-industry-statistics.pdf. 

Es wird insbesondere darauf hingewiesen, dass im Prospekt auf Informationen über Märkte und 
Markttrends verwiesen wird. Diese Informationen wurden aus den oben genannten Quellen gewon-
nen. Die Gesellschaft hat diese Informationen korrekt wiedergegeben, und die Gesellschaft hat – 
soweit es ihr bekannt ist und sie aus den von diesem Dritten veröffentlichten Informationen ableiten 
konnte –keine Fakten unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefüh-
rend gestalten würden. Dennoch sollten potenzielle Anleger diese Informationen mit Vorsicht betrach-
ten. So basieren Marktstudien oft auf Informationen oder Annahmen, die möglicherweise unzutreffend 
oder unangemessen sind, und ihre Methoden sind von Natur aus prognostisch oder spekulativ. 

Ungeachtet der Übernahme der Verantwortung für den Inhalt des Prospekts durch die Gesellschaft 
(siehe "2.1 Versicherung der gesetzlichen Vertreter") hat die Gesellschaft die Zahlen, Marktdaten oder 
sonstigen Informationen, auf die Dritte ihre Studien gestützt haben, nicht unabhängig überprüft. Dem-
entsprechend übernimmt die Gesellschaft keine Haftung und gibt keine Zusicherung oder Gewährleis-
tung hinsichtlich der Richtigkeit solcher Informationen aus Studien Dritter, die im Prospekt enthalten 
sind. Potenzielle Anleger sollten beachten, dass die eigenen Schätzungen und Meinungsäußerungen 
der Gesellschaft nicht immer auf Studien Dritter beruhen, da der Prospekt auch Schätzungen von 
Marktdaten und anderen Daten und Informationen aus diesen Daten enthält, die nicht aus Veröffentli-
chungen von Marktforschungsinstituten oder anderen unabhängigen Quellen bezogen werden kön-
nen. Diese Informationen basieren zum Teil auf ZEAL-eigenen Marktbeobachtungen, der Auswertung 
von Brancheninformationen (von Konferenzen, Branchenveranstaltungen etc.) oder internen Bewer-
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tungen. Das Management der Gesellschaft ist der Ansicht, dass seine Schätzungen von Marktdaten 
und anderen Daten und die daraus abgeleiteten Informationen den Anlegern helfen, ein besseres 
Verständnis der Branche, in der die Unternehmen von ZEAL tätig sind, und der Stellung von ZEAL 
darin zu gewinnen. Eigene Schätzungen der Gesellschaft wurden nicht überprüft oder extern verifi-
ziert. ZEAL geht zwar davon aus, dass die eigenen Marktbeobachtungen zuverlässig sind. Sie können 
jedoch von den Schätzungen der Wettbewerber von ZEAL oder von zukünftigen Studien von Markt-
forschungsinstituten oder anderen unabhängigen Quellen abweichen. Die Gesellschaft übernimmt 
keine Garantie dafür, dass ihre Schätzungen nicht wesentlich von den tatsächlichen Ereignissen 
abweichen. 

Informationen, die auf einer im Prospekt genannten Website enthalten sind, einschließlich der ZEAL-
Website, werden nicht durch Verweis in den Prospekt aufgenommen und sind nicht Bestandteil des 
Prospekts, sofern nicht ausdrücklich etwas anderes angegeben ist. 

 2.5 Zur Einsichtnahme zur Verfügung stehende Dokumente 

Für den Zeitraum, in dem der Prospekt gültig ist, liegen die folgenden Dokumente während der regulä-
ren Geschäftszeiten am eingetragenen Sitz der Gesellschaft, 5th Floor, One New Change, London 
EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich, zur Einsichtnahme aus (Telefon: +44 20 3739 7123): 

 − die Satzung der Gesellschaft (die "Statuten"); 

 − der ungeprüfte verkürzte Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft, der in Übereinstimmung 
mit den International Financial Reporting Standards, wie sie in der Europäischen Union anzu-
wenden sind ("IFRS"), für die Zwischenberichterstattung (IAS 34) zum 30. September 2018 er-
stellt wurde; 

 − der geprüfte Konzernabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum 31. Dezember 2015; 

 − der geprüfte Konzernabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum 31. Dezember 2016; 

 − der geprüfte Konzernabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum 31. Dezember 2017 

 − der geprüfte Jahresabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum 31. Dezember 2017; und 

 − die GBGC-Analyse Deutschland, die GBGC-Analyse Irland, die GBGC-Analyse Niederlande, die 
GBGC-Analyse Spanien, die GBGC-Analyse UK, die GBGC-Marktdaten, die Goldmedia-Analyse 
2018, der La Fleur Almanach und die H2 Gambling Capital-Daten (die "Marktstudien"). 

Die vorgenannten Unterlagen (mit Ausnahme der Marktstudien) sind auch auf der Website der Gesell-
schaft unter 'www.zeal-network.co.uk' im Bereich Investoren verfügbar. Die Konzernabschlüsse zum 
31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 sind auch auf der Website 'ht-
tps://beta.companieshouse.gov.uk' des Companies House verfügbar. 

Zukünftige Konzernabschlüsse, Jahresabschlüsse und verkürzte Konzernzwischenabschlüsse werden 
von der Gesellschaft auf ihrer Webseite zur Verfügung gestellt. 

 2.6 Hinweis zu alternativen Leistungskennzahlen 

Im gesamten Prospekt stellt ZEAL Finanzkennzahlen und Normalisierungsanpassungen dar, die sich 
aus dem Jahresabschluss, den Buchführungsunterlagen oder dem internen Berichtswesen von ZEAL 
ableiten oder darauf aufbauen und nicht in Übereinstimmung mit den IFRS oder anderen international 
anerkannten Rechnungslegungsgrundsätzen dargestellt werden (zusammen "alternative Leistungs-
kennzahlen"). Die Gesellschaft hat jede der folgenden alternativen Leistungskennzahlen wie folgt 
definiert: 

 – "Anzahl registrierter Kunden" bzw. "registrierter Kunde" bezieht sich auf Kunden, die sich 
erfolgreich für ein Kundenkonto auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt 
als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen Angaben gemacht hat, bevor diese An-
gaben überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die Überprüfung ist 
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Voraussetzung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere 
Produkte erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser 
tatsächlich eine Wette platziert oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat. 

 – Der "Aufwand pro Mitarbeiter" ist definiert als Personalaufwand dividiert durch die durchschnitt-
liche Anzahl von Vollzeitäquivalenten in der Periode. 

 – "Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)" ist 
definiert als das durchschnittliche Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem 
bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zusammenhang ein Kunde, der innerhalb 
eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein Maß für die Fä-
higkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, 
indem die monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden 
pro Monat (MAU)' dividiert werden, was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen 
Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teil-
genommen haben. 

 – "Durchschnittliche Kosten pro Neukunde" sind definiert als Akquisitionsmarketingkosten pro 
'neuer registrierter Kunde'. 

 – "Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)" ist definiert als die durchschnitt-
liche monatliche Anzahl von Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teil-
genommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, 
neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

 – Die "EBIT-Marge" ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) in Prozent der 'Umsatzerlöse' wie 
jeweils nach IFRS ausgewiesen und auf Segmentebene als normalisiertes EBIT in Prozent der 
'normalisierten Umsatzerlöse' (wie unten definiert) für das jeweilige Segment berechnet. 

 – Das "EBITDA" ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) vor Verlust aus einem Unternehmenser-
werb, Gewinn/Verlust aus der Liquidation eines Tochterunternehmens und Abschreibungen von 
immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen. 

 – Die "Eigenkapitalrendite (ROE)" ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzu-
rechnende Ergebnis in Prozent der Summe Eigenkapital zum Ende des jeweiligen Zeitraums. 

 – "Nettoliquidität" ist definiert als die Summe aus finanziellen Vermögenswerten, sonstigen kurz-
fristigen Vermögenswerten und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten abzüglich Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen, sonstigen Verbindlichkeiten, Ertragsteuerverbindlichkeiten 
und der Hedging-Rücklage. Die Hedging-Rücklage verringerte sich von TEUR 50.000 zum 31. 
Dezember 2016 auf TEUR 30.000 zum 31. Dezember 2017 aufgrund der Einführung der Hoplon 
III-Versicherung (siehe "14.10.1.1 Hoplon III-Versicherung von USD 90 Millionen"). Sie reduzierte 
sich zum 30. September 2018 weiter auf TEUR 17.501, nachdem im Mai 2018 ein Klasse-1-
Gewinner TEUR 8.299 gewonnen hatte. Die Nettoliquidität ist ein Maß für die Fähigkeit von 
ZEAL, Gewinne zu reinvestieren oder Dividenden an Aktionäre auszuzahlen. 

 – Die "Nettomarge" ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnende Er-
gebnis in Prozent der 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen. 

 – "Neuer registrierter Kunde" bezeichnet einen Kunden, der erstmals ein 'registrierter Kunde' 
geworden ist. 

 – Das "normalisierte EBIT" ist definiert als das Betriebsergebnis (EBIT) wie nach IFRS ausgewie-
sen, das basierend auf der statistischen durchschnittlichen Kundengewinnquote bereinigt wurde. 
Daher leiten Normalisierungsanpassungen die Höhe der statistisch erwarteten Kundengewinne 
auf die tatsächlichen konsolidierten 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen über, die die tat-
sächlichen Kundengewinne beinhalten. Den Lotterien, auf deren Ziehungsergebnisse ZEAL zu-
rückgreift, liegen statistische Kundengewinnquoten aus Lottoziehungen zugrunde. Bei den 
Hauptprodukten von ZEAL sind dies rund 50%. Die Differenz zwischen den tatsächlichen Kun-
dengewinnen inklusive Hedgingeffekte und den erwarteten Kundengewinnen vor Hedgingeffekten 
wird als Normalisierung oder Normalisierungsanpassung bezeichnet. 
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 – Die "normalisierten Umsatzerlöse" sind definiert als die Umsatzerlöse wie nach IFRS ausge-
wiesen, die basierend auf der statistischen durchschnittlichen Kundengewinnquote bereinigt wur-
den. Daher leiten Normalisierungsanpassungen die Höhe der statistisch erwarteten Kundenge-
winne auf die konsolidierten 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen über, die die tatsächli-
chen Kundengewinne beinhalten. Den Lotterien, auf deren Ziehungsergebnisse ZEAL 
zurückgreift, liegen statistische Kundengewinnquoten aus Lottoziehungen zugrunde. Bei den 
Hauptprodukten von ZEAL sind dies rund 50%. Die Differenz zwischen den tatsächlichen Kun-
dengewinnen inklusive Hedgingeffekten und den erwarteten Kundengewinnen vor Hedgingeffek-
ten wird als Normalisierung oder Normalisierungsanpassung bezeichnet. 

 – Der "Operative Cashflow je Aktie (unverwässert)" errechnet sich aus dem Cashflow aus der 
betrieblichen Tätigkeit (angepasst für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 
2016 und 31. Dezember 2017 sowie für die neun Monate zum 30. September 2017) dividiert 
durch die durchschnittliche Anzahl der Aktien (unverwässert) in einem bestimmten Zeitraum. 

 – "Spieleinsätze" ist definiert als Beträge, die von Kunden für Wetten abzüglich Gratiswetten (und 
ohne Spieleinsätze aus Lotterievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren, 
aber einschließlich der damit verbundenen Umsatzsteuer) gezahlt werden, und gibt ein Maß für 
die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert der Spieleinsätze von Kunden über einen 
bestimmten Zeitraum zu erhöhen. 

 – "Transaktionsvolumen" ist definiert als alle 'Spieleinsätze' von Kunden (sowie Spieleinsätze aus 
Lotterievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren) ohne Gratiswetten und 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert von Spieleinsätzen von 
Kunden (einschließlich Spieleinsätzen aus Lotterievermittlung) über einen bestimmten Zeitraum 
zu steigern. 

Die Gesellschaft stellt diese alternativen Leistungskennzahlen so dar, wie sie (i) vom ZEAL-
Management zur Messung der operativen Leistung und Liquidität, auch in Präsentationen vor den 
Mitgliedern des Vorstands und den Mitgliedern des Aufsichtsrats, sowie als Grundlage für die strategi-
sche Planung und Prognose verwendet werden und (ii) Leistungskennzahlen, wie sie nach IFRS 
ausgewiesen und nicht ausgewiesen werden, darstellen, die nach Ansicht der Gesellschaft in ähnli-
cher und üblicher Weise von bestimmten Investoren, Wertpapieranalysten und anderen Parteien als 
ergänzende Messgrößen der operativen und finanziellen Leistung verwendet werden. Diese alternati-
ven Leistungskennzahlen können das Verständnis des Managements und der Investoren für die 
finanzielle Leistungsfähigkeit und Liquidität von ZEAL verbessern, indem sie Posten ausschließen, die 
außerhalb des laufenden Geschäftsbetriebs von ZEAL liegen, wie z.B. Ertragsteuern, Kapitalkosten 
und nicht zahlungswirksame Aufwendungen. 

Diese alternativen Leistungskennzahlen sind jedoch keine Kennzahlen, die in Übereinstimmung mit 
IFRS oder anderen international anerkannten Rechnungslegungsgrundsätzen dargestellt werden, und 
sollten nicht als Alternative zu den historischen Finanzergebnissen oder anderen Indikatoren für die 
Leistung von ZEAL auf der Grundlage von IFRS-Kennzahlen betrachtet werden. Sie sollten nicht als 
Alternativen zur Summe betriebliche Erträge (TOP) oder zum Betriebsergebnis (EBIT) als Indikatoren 
für die Leistung, Rentabilität oder als Alternative zum Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit als 
Indikator für die Liquidität von ZEAL betrachtet werden. Die von der Gesellschaft definierten alternati-
ven Leistungskennzahlen sind möglicherweise nicht mit ähnlich benannten Kennzahlen vergleichbar, 
wie sie von anderen Unternehmen präsentiert werden, da die Berechnung der alternativen Leistungs-
kennzahlen von ZEAL unterschiedlich ist. Auch wenn die alternativen Leistungskennzahlen vom 
Management zur Beurteilung der laufenden betrieblichen Erträge und Liquidität herangezogen werden 
und diese Art von Kennzahlen von Investoren häufig verwendet werden, haben sie als Analyseinstru-
mente erhebliche Einschränkungen, die nicht isoliert oder als Ersatz für die Analyse der Ergebnisse 
oder Cashflows von ZEAL nach IFRS betrachtet werden sollten. 

 2.7 Währungsdarstellung und Darstellung der Zahlen 

In dem Prospekt beziehen sich "Euro" und "EUR" auf die einheitliche europäische Währung, die von 
einigen teilnehmenden Mitgliedstaaten der Europäischen Union ("EU-Mitgliedstaaten"), einschließlich 
Deutschland, eingeführt wurde. "GBP" bezieht sich auf die offizielle Währung des Vereinigten König-
reichs und "US Dollar" und "USD" auf die offizielle Währung der Vereinigten Staaten von Amerika. 
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Wenn Finanzinformationen in den Tabellen des Prospekts als "geprüft" bezeichnet sind, bedeutet 
dies, dass sie aus geprüften Abschlüssen übernommen wurden, die an anderer Stelle im Prospekt 
enthalten sind. Die Bezeichnung "ungeprüft" wird in den Tabellen des Prospekts verwendet, um Fi-
nanzinformationen zu bezeichnen, die nicht aus geprüften Abschlüssen an anderer Stelle im Prospekt 
entnommen wurden, sondern entweder dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der 
Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum, den Buchführungsun-
terlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Berichtssystem oder auf der Grundlage von Zahlen aus 
den genannten Quellen berechnet wurden. 

Alle im Text und in den nachstehenden Tabellen dargestellten Finanzinformationen werden, sofern 
nicht anders angegeben, in tausend Euro (TEUR) angegeben. Bestimmte Finanzinformationen (ein-
schließlich Prozentsätze) in den folgenden Tabellen wurden entsprechend anerkannten kaufmänni-
schen Standards gerundet. Folglich kann es sein, dass die zusammengerechneten Werte (Gesamt- 
oder Zwischensummen oder Differenzen oder Zahlenverhältnisse) in den nachfolgenden Tabellen 
nicht in allen Fällen mit den addierten (nicht gerundeten) Werten übereinstimmen, die an anderer 
Stelle in diesem Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es sein, dass sich diese gerundeten 
Werte nicht zu den Gesamtwerten in diesen Tabellen aufaddieren lassen. In Klammern dargestellte 
Finanzinformationen stehen für einen negativen Wert der entsprechenden Zahl. In Bezug auf die im 
Prospekt dargestellten Finanzinformationen bedeutet ein Strich ("–"), dass die betreffende Zahl nicht 
verfügbar ist, während eine Null ("0,0") bedeutet, dass die betreffende Zahl verfügbar ist, aber auf Null 
gerundet wurde. 
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 3 ANGEBOT FÜR DIE LOTTO24 AG 

Der folgende Abschnitt enthält eine Beschreibung der wesentlichen Bedingungen des Angebots. 
Anleger sollten diesen Abschnitt im Zusammenhang mit der Angebotsunterlage und den an anderer 
Stelle im Prospekt enthaltenen Informationen lesen, bevor sie eine Entscheidung über die hierin 
beschriebenen Angelegenheiten treffen. 

 3.1 Gegenstand des Angebots 

Das Angebot bezieht sich auf den Erwerb sämtlicher auf den Namen lautendender nennbetragsloser 
Stückaktien der Zielgesellschaft mit der ISIN DE000LTTT0243 (WKN LTT024) jeweils mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 und mit jeweils voller Dividendenberechtigung sowie 
sämtlichen verbundenen Nebenrechten zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots. Die Gesellschaft 
bietet eine Angebotsaktie als Angebotsgegenleistung im Tausch gegen je 1,604 Lotto24-Aktien an, für 
die das Angebot wirksam angenommen wurde. Jede Angebotsaktie hat einen Nennwert von EUR 
1,00. 

Die Frist für die Annahme des Angebots (die "Annahmefrist") beginnt am 31. Januar 2019 und endet 
am 10. April 2019, 24:00 Uhr, mitteleuropäische Zeit ("MEZ"), sofern sie nicht verlängert wird. Mit 
Ablauf der Annahmefrist erlischt das Rücktrittsrecht. Siehe "3.3 Zeitplan für das Angebot". 

Das Angebot steht unter einer Reihe von Bedingungen, die unter "3.4 Vollzugsbedingungen" be-
schrieben sind. 

Für einen Vergleich der Rechte der Inhaber von Aktien von ZEAL Network und der Aktien von Lotto24 
siehe "21 Vergleich der Aktionärsrechte hinsichtlich Lotto24 und ZEAL Network". 

 3.2 Wichtige Hinweise 

Das Angebot steht unter einer Reihe von Bedingungen, die unter "3.4 Vollzugsbedingungen" 
beschrieben sind. Die Bedingungen des Angebots müssen bei oder vor Ablauf der Annahme-
frist eingetreten sein oder auf sie muss, sofern zulässig, spätestens einen Werktag vor Ablauf 
der Annahmefrist wirksam verzichtet worden sein. Falls die Bedingungen nicht eingetreten 
sind oder, sofern zulässig, nicht wirksam auf sie verzichtet wurde, wird das Angebot nicht 
abgeschlossen und die angedienten Lotto24-Aktien werden unverzüglich in ihre ursprüngliche 
ISIN zurückgebucht. 

Jeder Lotto24-Aktionär weist durch die Annahme des Angebots, sofern von der Annahme nicht 
wirksam zurückgetreten wird, die M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA in ihrer Eigenschaft als 
Abwicklungsstelle in Bezug auf das Angebot (die "Abwicklungsstelle") an und ermächtigt sie, 
die eingereichten Lotto24-Aktien im Anschluss an den Eingang der Angebotsgegenleistung für 
die jeweiligen eingereichten Lotto24-Aktien bei der Abwicklungsstelle an ZEAL Network zu 
übertragen. 

Mit der Annahme des Angebots übereignen die Lotto24-Aktionäre ihre eingereichten Lotto24-
Aktien, einschließlich der Nebenrechte, zum Vollzug des Angebots direkt an ZEAL Network. 

Es werden keine Bruchteile von Angebotsaktien gegen Lotto24-Aktien getauscht, die von 
einem Lotto24-Aktionär in das Angebot eingereicht werden. Jeder Inhaber von eingereichten 
Lotto24-Aktien, der ansonsten zu dem Erhalt einer Aktienspitze einer Angebotsaktie berechtigt 
wäre, erhält stattdessen einen Barbetrag (ohne Zinsen). Die Höhe des Barbetrags bestimmt 
sich nach dem entsprechenden Anteil des Inhabers am Nettoverkaufserlös der Angebotsak-
tien, die andernfalls übertragen würden (die "Überschüssigen Angebotsaktien"). Der Verkauf 
der Überschüssigen Angebotsaktien erfolgt durch die Depotbanken und, soweit die Gesamt-
spitze der jeweiligen Depotbank betroffen ist, durch die Abwicklungsstelle für Rechnung der 
Inhaber Überschüssiger Angebotsaktien. Der Erhalt des Nettoerlöses aus dem Verkauf der 
Überschüssigen Angebotsaktien ist für die Inhaber der eingereichten Lotto24-Aktien frei von 
Provisionen und sonstigen Kosten. Die Verkäufe werden voraussichtlich innerhalb von zehn 
Tagen, die kein Samstag, Sonntag oder anderer Tag ist, an dem Banken in Frankfurt am Main in 
der Regel vor Ablauf der Angebotsfrist geschlossen sind ("Bankarbeitstag") oder einer kürze-
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ren Frist, sofern nach anwendbarem Recht vorgeschrieben, nach Vollzug des Angebots durch-
geführt. 

 3.3 Zeitplan für das Angebot 

 Annahmefrist 3.3.1

Die Annahmefrist beginnt am 31. Januar 2019 und endet, vorbehaltlich einer etwaigen Verlängerung, 
am 10. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). 

 Verlängerung der Annahmefrist 3.3.2

Die Gesellschaft kann das Angebot gemäß § 21 Abs. 1 WpÜG bis zu einem Werktag vor Ablauf der 
Annahmefrist, d.h. im Fall des Ablaufs der Annahmefrist am 10. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ) bis zum 
9. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ), ändern. 

Wird eine Änderung des Angebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist 
veröffentlicht, verlängert sich die Annahmefrist gemäß § 21 Abs. 5 WpÜG um zwei Wochen und endet 
am 24. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ). Dies gilt auch, falls das geänderte Angebot gegen Rechtsvor-
schriften verstößt. 

Wird während der Annahmefrist von einem Dritten ein konkurrierendes Angebot im Sinne von § 22 
Abs. 1 WpÜG abgegeben, bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des Angebots nach dem Ablauf 
der Annahmefrist des konkurrierenden Angebots, falls die Annahmefrist für das Angebot vor Ablauf 
der Annahmefrist des konkurrierenden Angebots abläuft (§ 22 Abs. 2 WpÜG). Das gilt auch, falls das 
konkurrierende Angebot geändert oder untersagt wird oder gegen Rechtsvorschriften verstößt. 

Wird im Zusammenhang mit dem Angebot nach der Veröffentlichung der Angebotsunterlage eine 
Hauptversammlung der Lotto24 AG einberufen, beträgt die Annahmefrist zehn Wochen ab der Veröf-
fentlichung der Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 WpÜG). Die Annahmefrist liefe – vorbehaltlich einer 
Verlängerung der Annahmefrist aufgrund einer Änderung des Angebots innerhalb der letzten zwei 
Wochen vor Ablauf der Annahmefrist oder eines konkurrierenden Angebots –bis zum 11. April 2019, 
24:00 Uhr (MEZ). 

 Weitere Annahmefrist nach § 16 Abs. 2 WpÜG 3.3.3

Lotto24-Aktionäre, die das Angebot während der Annahmefrist nicht angenommen haben, können 
dies noch innerhalb von zwei Wochen nach Veröffentlichung des Ergebnisses des Angebots durch die 
Gesellschaft nach § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG annehmen ("Weitere Annahmefrist"), sofern nicht 
das Angebot beendet wurde, weil nicht alle Vollzugsbedingungen (wie in "3.4 Vollzugsbedingungen" 
definiert) eingetreten sind oder nicht bis zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist auf den Eintritt 
vorab wirksam verzichtet wurde. 

Die Möglichkeit, das Angebot während der Weiteren Annahmefrist anzunehmen, besteht daher insbe-
sondere nur, wenn die Mindestannahmeschwelle (wie in "3.4 Vollzugsbedingungen" definiert) nach 
Ablauf der Annahmefrist erreicht ist, es sei denn, diese Angebotsbedingung wurde im Voraus wirksam 
aufgehoben. Die Mindestannahmequote kann ebenfalls reduziert werden. 

 Andienungsfrist 3.3.4

Wenn der Gesellschaft nach dem Vollzug des Angebots Lotto24-Aktien in Höhe von mindestens 95% 
des stimmberechtigten Grundkapitals von Lotto24 nach Maßgabe des § 39a Abs. 1, Abs. 2 WpÜG 
gehören, ist die Gesellschaft gemäß § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 WpÜG verpflichtet, diese Tatsache im 
Internet unter www.zeal-angebot.com und im Bundesanzeiger zu veröffentlichen. In diesem Fall sind 
die verbleibenden Lotto24-Aktionäre gemäß § 39c WpÜG innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der 
Annahmefrist berechtigt, das Angebot anzunehmen. Diese Frist beginnt erst zu laufen, wenn die 
Gesellschaft ihre Veröffentlichungspflichten gemäß § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 WpÜG erfüllt hat. 

Die weiteren Modalitäten der technischen Abwicklung eines etwaigen Andienungsrechts gemäß § 39a 
Abs. 1, Abs. 2 WpÜG wird die Gesellschaft rechtzeitig veröffentlichen. 
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 3.4 Vollzugsbedingungen 

Das Angebot und die durch seine Annahme geschlossenen Vereinbarungen werden nur dann vollzo-
gen, falls bestimmte Bedingungen (die "Vollzugsbedingungen") bis zum Ablauf der Annahmefrist 
erfüllt sind oder die Gesellschaft vor einem Ausfall der jeweiligen Vollzugsbedingung auf deren Eintritt 
wirksam verzichtet hat. Die Vollzugsbedingungen werden nachfolgend aufgeführt (falls einer der 
nachfolgenden Unterabschnitte mehr als eine Bedingung aufführt, so ist jede dieser Bedingungen eine 
Vollzugsbedingung im Sinne dieser Angebotsunterlage): 

 Mindestannahmequote 3.4.1

Zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist beträgt die Summe der 

– eingereichten Lotto24-Aktien, einschließlich derjenigen eingereichten Lotto24-Aktien, für die die 
Annahme des Angebots innerhalb der Annahmefrist erklärt wurde, diese Annahme jedoch erst 
nach Ablauf der Annahmefrist durch Umbuchung der eingereichten Lotto24-Aktien in ISIN 
DE000LTT0268 (WKN LTT 026) wirksam wird und für die das gesetzliche Rücktrittsrecht nicht 
wirksam nach Maßgabe der Angebotsunterlage ausgeübt wurde, 

– Lotto24-Aktien, die von der Gesellschaft oder einer sonstigen mit der Gesellschaft gemeinsam 
handelnden Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG unmittelbar gehalten werden, 

– Lotto24-Aktien, die der Gesellschaft gemäß § 30 WpÜG zuzurechnen sind; und 

– Lotto24-Aktien, hinsichtlich derer die Gesellschaft oder eine mit der Gesellschaft gemeinsam 
handelnde Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpÜG einen Vertrag außerhalb des Angebots abge-
schlossen haben, der ihnen das Recht einräumt, die Übertragung des Eigentums an diesen Lot-
to24-Aktien zu verlangen 

(Lotto24-Aktien, die mehreren der vorangegangenen Kategorien unterfallen, werden nur einmal ge-
zählt) mindestens 12.077.446 Lotto24-Aktien (dies entspricht 50% sämtlicher zum Zeitpunkt der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage ausgegebener Lotto24-Aktien zuzüglich einer Lotto24-Aktie) 
oder, sollte die Lotto24 AG im Zeitraum zwischen der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und 
dem Ablauf der Annahmefrist neue Lotto24-Aktien ausgeben, mindestens 50% plus eine Aktie sämtli-
cher von der Lotto24 AG im Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist ausgegebener Lotto24-Aktien. 

 Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung 3.4.2

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annahme-
frist hat das Niedersächsische Ministerium für Inneres und Sport der Zielgesellschaft und/oder einer 
Gesellschaft von ZEAL (die Zielgesellschaft bzw. die betreffende Gesellschaft von ZEAL für Zwecke 
der glücksspielrechtlichen Bedingungen im Sinne der Abschnitte 3.4.2 und 3.4.3 die "Antragstelle-
rin") eine neue Erlaubnis zur Vermittlung von Lotterien nach den §§ 4 und 19 des Glücksspielstaats-
vertrags dahingehend erteilt oder eine bestehende Erlaubnis dahingehend geändert (oder schriftlich 
bestätigt, dass keine solche Erteilung oder Änderung einer Erlaubnis erforderlich ist), dass die Antrag-
stellerin Lotterien auch über die Domains www.tipp24.de und www.tipp24.com vermitteln darf. 

 Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit 3.4.3

Wenn die Zielgesellschaft die Antragstellerin ist, hat das Niedersächsische Ministerium für Inneres und 
Sport zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der An-
nahmefrist (1) der von der Zielgesellschaft angezeigten Beauftragung einer oder mehrerer Gesell-
schaften von ZEAL durch die Zielgesellschaft mit der Erbringung technischer Dienstleistungen bei 
dem Betrieb der Spielvermittlungsplattform für die Domains www.tipp24.de und www.tipp24.com und 
der Entwicklung von Kundenkommunikation im Rahmen der Vermittlung von Lotterien in Deutschland 
und (2) der angezeigten Kooperation zwischen der Zielgesellschaft und ZEAL Network oder einer 
anderen Gesellschaft von ZEAL bei der Verwaltung des Kundenbestands nicht schriftlich widerspro-
chen. 
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 Keine wesentliche Kapitalerhöhung oder vergleichbare Maßnahme 3.4.4

Zwischen dem Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annahme-
frist gab es 

– keine Erhöhung des Grundkapitals der Zielgesellschaft und 

– keine Begebung von Wandlungs-, Options- oder sonstigen Rechten, 

die insgesamt zur Ausgabe von mehr als 1.207.744 neuen Lotto24-Aktien führen oder berechtigen. 
Die Vollzugsbedingungen in den vorstehenden Ziffern (1) und (2) stellen selbstständige Vollzugsbe-
dingungen dar. 

 3.5 Verzicht auf Vollzugsbedingungen 

Die Gesellschaft ist berechtigt, soweit gesetzlich zulässig, bis zu einem Werktag vor Ablauf der An-
nahmefrist auf jede der Vollzugsbedingungen zu verzichten, sofern diese nicht bereits endgültig 
ausgefallen sind. Vollzugsbedingungen, auf die die Gesellschaft wirksam vorab verzichtet hat, gelten 
für Zwecke des Angebots als eingetreten. Zur Wahrung der vorgenannten Frist ist die Veröffentlichung 
einer Änderung des Angebots gemäß § 21 Abs. 2 WpÜG in Verbindung mit § 14 Abs. 3 WpÜG erfor-
derlich. 

Falls die Gesellschaft beabsichtigt, auf eine Vollzugsbedingung zu verzichten oder die Mindestan-
nahmequote zu verringern, bedürfen dieser Verzicht oder die Minderung der vorherigen Zustimmung 
der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG. 

Im Fall eines Verzichts auf eine, mehrere oder alle Vollzugsbedingungen oder der Verringerung der 
Mindestannahmequote und der anschließenden Veröffentlichung einer Änderung des Angebots inner-
halb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist verlängert sich die Annahmefrist gemäß 
§ 21 Abs. 5 WpÜG um zwei Wochen (bis zum 24. April 2019, 24:00 Uhr (MEZ)). Die Annahmefrist 

(siehe "3.3.2 wird nur nach Maßgabe der im WpÜG vorgesehenen Fälle Verlängerung der Annahme-
")frist  verlängert. 

 3.6 Rücktrittsrechte 

 Voraussetzungen 3.6.1

Die nachfolgenden gesetzlichen Rücktrittsrechte stehen den einreichenden Lotto24-Aktionären zu: 

– Im Fall einer Änderung des Angebots gemäß § 21 Abs. 1 WpÜG können die einreichenden 
Lotto24-Aktionäre jederzeit bis zum Ablauf der Annahmefrist (welche durch konkurrierende An-
gebote verlängert werden kann) von Verträgen zurücktreten, die in Folge der Annahme des An-
gebots zustande gekommen sind, wenn und soweit sie das Angebot vor der Veröffentlichung der 
Änderung des Angebots angenommen haben (§ 21 Abs. 4 WpÜG). 

– Im Fall eines konkurrierenden Angebots für Lotto24-Aktionäre durch eine dritte Partei gemäß 
§ 22 Abs. 1 WpÜG können die einreichenden Lotto24-Aktionäre jederzeit bis zum Ablauf der An-
nahmefrist von Verträgen zurücktreten, die in Folge der Annahme des Angebots zustande ge-
kommen sind, sofern der Vertragsschluss vor Veröffentlichung des konkurrierenden Angebots er-
folgte. 

Mit Ablauf der Annahmefrist erlöschen die Rücktrittsrechte. Ein Rücktritt von den Verträgen, die in 
Folge der Annahme des Angebots zustande gekommen sind, ist nicht möglich. 

 Ausübung der Rücktrittsrechte 3.6.2

Einreichende Lotto24-Aktionäre können ihre Rücktrittsrechte nur dadurch ausüben, dass sie vor 
Ablauf der Annahmefrist: 
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– ihren Rücktritt für eine zu bezeichnende Anzahl von eingereichten Lotto24-Aktien gegenüber ihrer 
jeweiligen Depotbank in der für Anweisungen gegenüber dieser Depotbank vorgesehenen Form 
erklären und 

– ihre jeweilige Depotbank anweisen, die Umbuchung der Anzahl von in ihrem Depotkonto befindli-
chen eingereichten Lotto24-Aktien, für die sie den Rücktritt erklärt haben, in die ISIN 
DE000LTT0243 bei Clearstream vorzunehmen. 

Der Rücktritt selbst muss bis zum Ablauf der Annahmefrist erklärt sein. Die Rücktrittserklärung wird 
jedoch nur wirksam, wenn die eingereichten Lotto24-Aktien, für die der Rücktritt erklärt wurde, bis 
spätestens um 18:00 Uhr (MEZ) des zweiten Bankarbeitstags nach Ablauf der Annahmefrist in die 
ISIN DE000LTT0243 bei Clearstream zurückgebucht worden sind. Die Depotbanken sind gehalten, 
unverzüglich nach Erhalt der Rücktrittserklärung die Übertragung der eingereichten Lotto24-Aktien, für 
die der Rücktritt erklärt wurde, in die ISIN DE000LTT0243 bei Clearstream zu veranlassen. Nach der 
Rückbuchung können die Lotto24-Aktien wieder unter der ISIN DE000LTT0243 gehandelt werden. 

Der Rücktritt von der Annahme dieses Angebots ist unwiderruflich. Eingereichte Lotto24-Aktien, für die 
das Rücktrittsrecht ausgeübt worden ist, gelten nach erfolgtem Rücktritt im Rahmen dieses Angebots 
als nicht eingereicht. Die einreichenden Lotto24-Aktionäre, die ihr Rücktrittsrecht ausgeübt haben, 
können in diesem Fall das Angebot vor Ablauf der jeweiligen Annahmefrist in der in dieser Angebots-
unterlage beschriebenen Weise erneut annehmen. 

 3.7 Handel mit eingereichten Lotto24-Aktien 

Die eingereichten Lotto24-Aktien werden voraussichtlich spätestens am dritten Handelstag der Frank-
furter Wertpapierbörse nach Beginn der Annahmefrist unter der ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) 
zum Börsenhandel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen werden. Der 
Handel mit eingereichten Lotto24-Aktien im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse wird 
voraussichtlich nach Schluss des Börsenhandels am Tag des Ablaufs der Weiteren Annahmefrist 
oder, falls das Angebot aufgrund des Nichteintritts einer oder mehrerer Vollzugsbedingungen nicht 
vollzogen wird, nach Schluss des Börsenhandels am Tag des Ablaufs der Annahmefrist eingestellt. 

 3.8 Annahme und Abwicklung des Angebots 

Die Aktionäre von Lotto24 können das Angebot nur dadurch annehmen, dass sie innerhalb der An-
nahmefrist: 

 – ihrer Depotbank gegenüber die Annahme des Angebots in der für Anweisungen gegenüber 
dieser Depotbank vorgesehenen Form erklären ("Annahmeerklärung"); und 

 – ihre Depotbank anweisen, die Umbuchung der in ihrem Depot befindlichen Lotto24-Aktien, für die 
sie das Angebot annehmen wollen in die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream 
vorzunehmen. 

Die Annahmeerklärung wird nur wirksam, wenn die während der Annahmefrist eingereichten Lotto24-
Aktien bis spätestens 18:00 Uhr (MEZ) am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist in 
die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream umgebucht werden. Diese Umbuchungen 
sind durch die Depotbanken nach Zugang der Annahmeerklärung unverzüglich zu veranlassen. 

Für die Einhaltung der Annahmefrist ist der Zugang der Annahmeerklärung vor Ablauf der Annahme-
frist bei der Depotbank notwendig. Annahmeerklärungen, die der Depotbank nicht innerhalb der 
Annahmefrist zugehen oder fehlerhaft oder unvollständig ausgefüllt sind, gelten nicht als Annahme 
des Angebots und berechtigen die betreffenden Lotto24-Aktionäre nicht dazu, die Angebotsgegenleis-
tung zu erhalten. Weder die Gesellschaft noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen noch deren 
Tochterunternehmen noch die Abwicklungsstelle sind verpflichtet, den betreffenden Lotto24-Aktionär 
über etwaige Mängel oder Fehler in der Annahmeerklärung zu unterrichten und übernehmen auch 
keine Haftung, falls eine solche Unterrichtung unterbleibt. 

Lotto24-Aktionäre, die das Angebot innerhalb der Weiteren Annahmefrist annehmen wollen, sollten 
sich mit eventuellen Fragen an ihre Depotbank wenden. 
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Die vorstehenden Ausführungen gelten sinngemäß für die Annahme des Angebots innerhalb der 
Weiteren Annahmefrist. Dementsprechend können Lotto24-Aktionäre das Angebot innerhalb der 
Weiteren Annahmefrist durch Abgabe einer Annahmeerklärung annehmen, die ebenfalls erst dann 
wirksam wird, wenn die Lotto24-Aktien, auf die sich die Annahmeerklärung bezieht, fristgerecht in die 
ISIN DE000LTTT0268 (WKN LTT 026) bei Clearstream umgebucht wurden. Die Umbuchung wird 
durch die Depotbank nach Erhalt der Annahmeerklärung veranlasst. Ist die Annahme innerhalb der 
Weiteren Annahmefrist gegenüber der Depotbank erklärt worden, gilt die Umbuchung der Lotto24-
Aktien bei Clearstream als fristgerecht erfolgt, wenn die Umbuchung spätestens am zweiten Bankar-
beitstag nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist bis 18:00 Uhr (MEZ) vorgenommen worden ist. 

Die eingereichten Lotto24-Aktien verbleiben zunächst in den Depots der einreichenden Lotto24-
Aktionäre und werden in die ISIN DE000LTT0268 (WKN LTT 026) umgebucht 

Vor der Lieferung der Angebotsgegenleistung an die Lotto24-Aktionäre gemäß dem Angebot wird die 
Gesellschaft die Zulassung sämtlicher Angebotsaktien zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbör-
se beantragen. Sind bei Ablauf der Annahmefrist alle Vollzugsbedingungen eingetreten oder wurde 
auf sie vorab wirksam verzichtet, wird das Angebot unverzüglich nach Ablauf der Weiteren Annahme-
frist abgewickelt. 

Sämtliche Angebotsaktien werden Clearstream ausgegeben, die für diese als Aktionär (member) im 
Aktienregister (register of members) der Gesellschaft eingetragen werden und die Angebotsaktien 
treuhänderisch, vergleichbar einem Legitimationsaktionär, halten wird. Die Angebotsaktien werden bei 
Clearstream verbucht und den Konten der Depotbanken der Lotto24-Aktionäre, die das Angebot 
angenommen haben im Austausch für die eingereichten Lotto24-Aktien gutgeschrieben (siehe "17.2 
Besondere Merkmale der Aktien"). Die Depotbanken werden die Angebotsaktien (vorbehaltlich der 
nachstehenden Regelungen zu Aktienspitzen) den Depots der jeweiligen einreichenden Lotto24-
Aktionäre gutschreiben. Clearstream wird im Gegenzug die eingereichten Lotto24-Aktien auf das 
Konto der Abwicklungsstelle bei Clearstream übertragen, welche sie sodann dem Wertpapierdepot 
der Gesellschaft bei der Abwicklungsstelle gutschreiben wird. 

Mit der Einbuchung der Angebotsaktien in die jeweiligen Wertpapierdepots der einreichenden Lotto24-
Aktionäre veranlasst die Gesellschaft die Übertragung des wirtschaftlichen Eigentums und liefert auf 
diesem Weg die Angebotsgegenleistung an die einreichenden Lotto24-Aktionäre. Mit der Übertragung 
der eingereichten Lotto24-Aktien an die Gesellschaft wird das Eigentum an den eingereichten Lotto24-
Aktien von den einreichenden Lotto24-Aktionären auf die Gesellschaft übertragen. 

Unter der Annahme, dass die Bekanntmachung des Ergebnisses des Angebots am 3. Mai 2019 
erfolgt, würden die Angebotsaktien spätestens bis zum 14. Mai 2019 gutgeschrieben und der Nettoer-
lös aus der Spitzenverwertung würde spätestens bis zum 29. Mai 2019 durch die Depotbanken gutge-
schrieben werden. 

Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische Union nicht auf eine Übergangsphase 
einigen, in der das EU-Recht für das Vereinigte Königreich nach dessen für den 29. März 2019 um 
24:00 Uhr MEZ vorgesehenen Austritt aus der Europäischen Union (der "Austrittstag") weiter gilt, 
könnte sich die Zulassung für die Angebotsaktien und damit die Gutschrift der Angebotsaktien und die 
Gutschrift des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung verzögern. Mangels weiterer Anwendbarkeit 
des europäischen Prospektrechts würde die Zuständigkeit der Financial Conduct Authority des Verei-
nigten Königreichs für die Billigung eines Zulassungsprospekts der Gesellschaft für die Angebotsak-
tien, welcher Voraussetzung für die Zulassung der Angebotsaktien zum Börsenhandel an der Frank-
furter Wertpapierbörse ist, entfallen. Stattdessen wäre die BaFin ab dem Austrittstag für die Billigung 
des Zulassungsprospekts zuständig. In diesem Fall würden die Gutschriften der Angebotsaktien, 
ebenfalls unter der Annahme, dass die Bekanntmachung des Ergebnisses des Angebots am 3. Mai 
2019 erfolgt, spätestens bis zum 13. Juni 2019 und des Nettoerlöses aus der Spitzenverwertung 
spätestens bis zum 1. Juli 2019 erfolgen. 
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 4 INFORMATIONEN ZU DEN ANGEBOTSAKTIEN 

 4.1 Form und Verbriefung 

Sämtliche Aktien der Gesellschaft ("ZEAL-Aktien") sind Namensaktien im Nennwert von je EUR 1,00. 
Sämtliche ZEAL-Aktien sind in einer bei Clearstream hinterlegten Globalurkunde verbrieft. 

Clearstream ist für sämtliche ZEAL-Aktien als Aktionär (member) im Aktienregister (register of mem-
bers) der Gesellschaft eingetragen. Clearstream hält die ZEAL-Aktien treuhänderisch für deren wirt-
schaftliche Eigentümer. Dies ist der rechtlichen Stellung eines Legitimationsaktionärs vergleichbar 
(siehe "17.2 Besondere Merkmale der Aktien"). Die wirtschaftlichen Eigentümer von Aktien der Ge-
sellschaft werden im Folgenden auch als "Aktionäre der Gesellschaft" oder "ZEAL-Aktionäre" (oder 
mit ähnlichen Begriffen) bezeichnet. 

 4.2 Stimmrechte 

Jede der ZEAL-Aktien gewährt in den Hauptversammlungen der Gesellschaft eine Stimme (sofern 
keine Abstimmung nach Köpfen erfolgt). Es bestehen keine Stimmrechtsbeschränkungen, mit Aus-
nahme von Beschränkungen, die vom Vorstand festgelegt werden können, wenn ein ZEAL-Aktionär 
schriftlich aufgefordert wurde, Informationen über das Eigentum oder die Berechtigungen an ZEAL-
Aktien offenzulegen und dies nicht innerhalb der vorgegebenen Frist geschieht. Hinsichtlich derjeni-
gen ZEAL-Aktien, auf die sich der Verstoß bezog, ist der ZEAL-Aktionär nicht berechtigt, selbst oder 
durch einen Bevollmächtigten an einer Hauptversammlung teilzunehmen oder bei dieser abzustim-
men. 

Die Hauptaktionäre der Gesellschaft haben keine unterschiedlichen Stimmrechte. 

 4.3 Dividenden und Liquidationsrechte 

Die Angebotsaktien haben die gleichen Rechte wie die bestehenden ZEAL-Aktien. Sie sind nach ihrer 
Ausgabe voll dividendenberechtigt. Die Inhaber von Angebotsaktien sind berechtigt, Dividenden zu 
erhalten, die die Aktionäre der Gesellschaft oder der Vorstand von Zeit zu Zeit mit Bezug auf einen 
Stichtag nach dem Tag der Ausgabe der Angebotsaktien aus den dafür gesetzlich verfügbaren Mitteln 
erklären oder zahlen zu können. Im Fall der Liquidation der Gesellschaft werden die nach Befriedi-
gung der Gläubiger verbleibenden Vermögenswerte an die Inhaber von ZEAL-Aktien im Verhältnis 
ihres jeweiligen Anteils am Kapital der Gesellschaft verteilt. 

 4.4 Währung der Angebotsaktien 

Die Aktien der Gesellschaft, einschließlich der Angebotsaktien, lauten auf Euro. 

 4.5 ISIN/WKN/Ticker-Symbol 

Die Handelsdaten der Angebotsaktien stellen sich wie folgt dar: 

Internationale Wertpapierkennnummer ("ISIN") .....................................................  GB00BHD66J44 

Wertpapierkennnummer ("WKN") ..........................................................................  TPP024 

Ticker-Symbol .........................................................................................................  TIM 

 4.6 Bestehende Börsennotierung 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage sind alle 8.385.088 ausgegebenen Aktien der 
Gesellschaft zum Handel im Regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleichzeitiger 
Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime 
Standard) zugelassen. 
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 4.7 Veräußerbarkeit und Übertragbarkeit der Angebotsaktien 

Die Angebotsaktien sind frei übertragbar. Zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots ("Vollzug") und 
vorbehaltlich des maßgeblichen Rechts und der Bestimmungen Statuten der Gesellschaft wird der 
Handel mit Angebotsaktien keinen Veräußerungsbeschränkungen unterliegen und es werden keine 
Beschränkungen hinsichtlich der Übertragbarkeit der Angebotsaktien bestehen. 

 4.8 Kosten des Angebots 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass sich die Gesamtkosten, die ZEAL im Zusammenhang mit dem 
Angebot entstehen (Rechtsberatungs- und Bankenhonorare sowie sonstige Beratungskosten und 
Gebühren), auf rund TEUR 6.300 belaufen werden. Weder die Gesellschaft noch die Abwicklungsstel-
le werden diese Kosten den Aktionären der Zielgesellschaft, die das Angebot annehmen, in Rechnung 
stellen. 

Die Annahme des Angebots ist für diejenigen Lotto24-Aktionäre, die ihre Lotto24-Aktien auf deutschen 
Depots halten, frei von Kosten und Aufwendungen (bis auf Kosten für die Übermittlung der Annahme-
erklärung an die jeweilige Depotbank). Zu diesem Zweck gewährt die Gesellschaft den Depotbanken 
eine marktübliche Depotbankenprovision, die diesen gesondert mitgeteilt wird. Etwaige zusätzliche 
Kosten und Aufwendungen, die von Depotbanken oder ausländischen Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen erhoben werden, sowie etwaige außerhalb der Bundesrepublik Deutschland anfallende 
Aufwendungen sind jedoch von den jeweiligen Lotto24-Aktionären selbst zu tragen. 

 4.9 Interessen der am Angebot beteiligten Parteien 

Die Gesellschaft, die von Oliver Jaster kontrollierte Unternehmensgruppe, die einen Anteil von rund 
10,22% an der Gesellschaft und einen Anteil von rund 41,62% an der Lotto24 AG hält ("Günther-
Gruppe"), die Working Capital Management Pte., Ltd. und die von ihr kontrollierten Gesellschaften 
sowie Jens Schumann sind an dem Angebot beteiligt, da sie der Ansicht sind, dass der Vollzug so-
wohl ZEAL als auch Lotto24 vielfältige Vorteile bringen wird. 

Lotto24 hat ein Interesse an dem Angebot, da sie der Ansicht ist, dass die in einem Business Combi-
nation Agreement mit der Gesellschaft vereinbarte Kooperation (siehe "14.10.4.2 Vereinbarung zwi-
schen Gesellschaft und Zielgesellschaft") im besten strategischen Interesse von Lotto24, ihren Aktio-
nären und anderen Stakeholdern liegt. 

Die Günther-Gruppe hat ein zusätzliches Interesse an dem Übernahmeangebot, da der Vollzug zu 
einer deutlichen Erhöhung ihres Stimmrechtsanteils an der Gesellschaft auf über 30% führen würde, 
was voraussichtlich zu einer faktischen Kontrolle der Gesellschaft führen und damit indirekt die beste-
hende faktische Kontrolle über Lotto24 aufrechterhalten würde. 

Darüber handelt Lazard & Co. GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland ("Lazard") als Finanzberater 
von ZEAL im Rahmen des Angebots und erbringt in diesem Zusammenhang Investmentbankdienst-
leistungen. Lazard wird für diese Dienstleistungen eine Erfolgsprämie erhalten, weshalb Lazard ein 
Interesse an dem Angebot hat. 
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 5 GRÜNDE FÜR DAS ANGEBOT UND VERWENDUNG DER ERLÖSE 

 5.1 Gründe für das Angebot 

Durch das Angebot beabsichtigt die eine digitale Lotteriegruppe mit derzeit zusammen Gesellschaft, 
mehr als 5 Millionen Kunden weltweit, einem kombinierten Transaktionsvolumen von aktuell rund EUR 
500 Millionen (jeweils basierend auf den jeweiligen Abschlüssen der Gesellschaft und der Zielgesell-
schaft für das Geschäftsjahr 2017) und einer breiten internationalen Präsenz zu schaffen. Das kombi-
nierte Unternehmen aus ZEAL und Lotto24 (das "Kombinierte Unternehmen") soll auf der Marktposi-
tion der Lotto24 AG als größter gewerblicher Spielvermittler für Lotterieprodukte in Deutschland auf-
bauen. Dabei beabsichtigt die Gesellschaft, das unter dem Namen Tipp24 betriebene deutsche 
Zweitlotterie-Geschäft einzustellen und dieses ebenfalls in ein gewerbliches Vermittlungsgeschäft 
umzuwandeln (siehe "14.3.2 Fokussierung auf Geschäfte auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizen-
zen und Erlaubnisse" . Die Gesellschaft beabsichtigt hierzu, durch Ausübung entsprechender Kaufop-)
tionen für die bislang nicht von ihr gehaltenen Mehrheitsbeteiligungen die gesellschaftsrechtliche 
Kontrolle über ihre vollkonsolidierten Minderheitsbeteiligungen myLotto24 und Tipp24 Services zu-
rückerlangen (siehe "14.4.1.4.3 Stellung der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited 
innerhalb von ZEAL" . Weiterhin beabsichtigt die Gesellschaft, ihren eigenen Unternehmenssitz nach )
Deutschland zu verlagern. 

Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass das veränderte Geschäftsmodell in Deutschland mittelfristig zu 
erheblichen finanziellen Vorteilen führt, vor allem durch die Reduzierung operativer, steuerlicher und 
regulatorischer Risiken sowie durch ein verbessertes Wachstumspotenzial. Im Rahmen des Ge-
schäftsmodellwechsels wird die Gesellschaft die Vermittlung bestimmter Produkte einstellen und sich 
auf weniger volatile Vermittlungserträge im deutschen Markt konzentrieren, was zu jährlichen negati-
ven Umsatzdyssynergien (Umsatzverlusten) von ca. EUR 107 Millionen führt. Die Gesellschaft geht 
davon aus, dass diese im Laufe der Zeit durch beschleunigtes Wachstum des Kombinierten Unter-
nehmens kompensiert werden. Der Zusammenschluss mit der Lotto24 AG soll außerdem zu jährlichen 
Kostensynergien von rund EUR 57 Millionen durch eine Steigerung der Plattformeffizienz und deutlich 
geringere sonstige Betriebskosten, insbesondere durch den Wegfall bisheriger Kosten für die Absiche-
rung von Gewinnauszahlungsrisiken, führen. Die Gesellschaft geht davon aus, dass die Realisierung 
der Kostensynergien schrittweise erfolgen wird, wobei rund 80% der gesamten Kostensynergien bis 
zum Ende des ersten Jahres nach Vollzug des Angebots erreicht werden und dieser Anteil bis zum 
Ende des zweiten Jahres nach Vollzug des Angebots auf 100% steigen wird. (siehe auch "1.5.3 Die 
erwarteten Dyssynergien und einmaligen Kosten im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss 
könnten höher sein als erwartet und die erwarteten Synergien könnten nicht oder nur teilweise reali-
siert werden."). 

Weitere Einzelheiten zu den geschätzten Kosteneinsparungen, Umsatzsynergien und Disynergien 
nach erfolgreichem Zusammenschluss von ZEAL und Lotto24 nach Vollzug (der "Zusammen-
schluss") sind in Anhang 2 der Angebotsunterlage enthalten. 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass der Zusammenschluss die solide Finanzierungsstruktur von 
ZEAL, ihre hochwertige und loyale Kundenbasis sowie ihre technologische Leistungsfähigkeit mit dem 
ausgewiesenen Know-how der Lotto24 AG im deutschen Markt für Lotterievermittlung verbinden wird. 
Nach dem Zusammenschluss werden beide Unternehmen im Rahmen ihrer Kooperation damit nach 
Ansicht der Gesellschaft bestens positioniert sein, um in der Online-Vermittlung im deutschen Lotte-
riemarkt beschleunigt zu wachsen. 

Nach  des Angebots beabsichtigt die , gemeinsam mit dem Management von dem Vollzug Gesellschaft
Lotto24 eine Analyse weiterer Synergie- und Effizienzpotenziale durchzuführen. 

Nach Vollzug des Angebots würde die Lotto24 AG eine Tochtergesellschaft von ZEAL Network und 
damit Teil von ZEAL werden. Dabei soll die Lotto24 AG ihre derzeitige Geschäftstätigkeit im Wesentli-
chen unverändert weiterführen. Demgegenüber beabsichtigt die Gesellschaft, binnen zwölf Monaten 
nach Vollzug des Angebots wesentliche Teile des Geschäfts von ZEAL in ein gewerbliches Spielver-
mittlungsgeschäft, wie es auch von der Lotto24 AG betrieben wird, umzuwandeln und als Vorausset-
zung dafür zuvor die gesellschaftsrechtliche Kontrolle über ihre derzeitigen vollkonsolidierten Minder-
heitsbeteiligungen myLotto24 und Tipp24 Services wiederzuerlangen. Die Gesellschaft beabsichtigt, 
mit der Lotto24 AG eine enge Zusammenarbeit innerhalb des Kombinierten Unternehmens durch 
geeignete vertragliche Maßnahmen sicherzustellen, wobei der Abschluss eines Beherrschungs- 
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und/oder Ergebnisabführungsvertrags von der Gesellschaft nicht beabsichtigt wird. Die Gesellschaft 
und Lotto24 haben bereits im Rahmen eines Business Combination Agreements (siehe "14.10.4.2 
Vereinbarung zwischen Gesellschaft und Zielgesellschaft  Abreden hinsichtlich der gemeinsamen ")
Herbeiführung des Eintritts der glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen getroffen (siehe "3.4.2 

" und "3.4.3 Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung "). Auf Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit
Grundlage der in diesem Zusammenhang zu gewährenden glücksspielrechtlichen Erlaubnisse beab-
sichtigt die Gesellschaft, zukünftig einem Großteil der derzeitigen Kunden des Zweitlotterieangebots 
der myLotto24 und der Tipp24 Services die Teilnahme an deutschen Lotterien unter Einbeziehung der 
Lotto24 AG als gewerbliche Spielvermittlerin anzubieten. Hierzu beabsichtigt die Gesellschaft, ent-
sprechende vertragliche Vereinbarungen mit der Lotto24 AG zu schließen. 

 5.2 Verwendung der Erlöse 

Da es sich bei dem Angebot um ein Angebot zum Tausch von Aktien der Lotto24 AG in Aktien der 
Gesellschaft handelt, wird die Gesellschaft keinen Erlös aus dem Angebot erhalten. 
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 6 VERWÄSSERUNG 

Verwässerung umfasst zwei verschiedene Aspekte: Die Verwässerung der Beteiligungsquote und die 
wertmäßige Verwässerung. 

Die Verwässerung der Beteiligungsquote beschreibt den Effekt, den die Ausgabe neuer Aktien auf die 
individuelle Beteiligungsquote der bestehenden Aktionäre hat, wenn sie die neu ausgegebenen Aktien 
nicht entsprechend ihrer bisherigen Beteiligung zeichnen oder ihre Bezugsrechte ausgeschlossen 
werden. 

Die wertmäßige Verwässerung beschreibt den Effekt, den die Ausgabe neuer Aktien zu einem be-
stimmten Ausgabepreis auf das Eigenkapital der Gesellschaft je Aktie hat. 

Die Berechnung der sich aus dem Vollzug ergebenden Verwässerung basiert auf den folgenden 
Annahmen: 

 – Mit Vollzug wird die Zielgesellschaft insgesamt 24.154.890 Aktien (die "Aktien der Zielgesell-
schaft") ausgegeben haben. 

 – Die Aktionäre der Zielgesellschaft werden das Angebot für alle Aktien der Zielgesellschaft an-
nehmen. 

 – Nach Vollzug werden alle 24.154.890 Aktien der Zielgesellschaft in Form einer Sacheinlage 
gegen Ausgabe von 15.059.159 Angebotsaktien (entsprechend einer Angebotsgegenleistung von 
einer Angebotsaktie für je 1,604 Aktien der Zielgesellschaft oder 0,62344 Angebotsaktien für je 
eine Aktie der Zielgesellschaft) in die Gesellschaft eingebracht. 

 – Die Anschaffungskosten der Gesellschaft für alle 24.154.890 Aktien der Zielgesellschaft belaufen 
sich auf rund TEUR 324.977, bezogen auf den Wert der 15.059.159 Angebotsaktien, die im Aus-
tausch für die im Rahmen des Angebots angebotenen Aktien der Zielgesellschaft ausgegeben 
werden, wobei jede dieser Angebotsaktien einen Wert von EUR 21,58 hat, was dem volumenge-
wichteten Dreimonats-Durchschnittskurs der Aktien der Gesellschaft am 18. November 2018, d.h. 
am Tag vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Gesellschaft zur Abgabe des Angebots, 
wie der Gesellschaft von der BaFin am 27. November 2018 mitgeteilt, entspricht. 

 – Die Gesamtkosten, die ZEAL im Zusammenhang mit dem Angebot entstehen (Anwalts-, Bank- 
und andere Honorare und Kosten), werden sich auf rund TEUR 6.300 belaufen, wovon TEUR 
670 bereits in den neun Monaten zum 30. September 2018 in der Gewinn- und Verlustrechnung 
erfasst wurden. 

 – Es ergeben sich keine Steuer- oder Zinseffekte. 

 – Mit Vollzug wird ein vorläufiger Geschäfts- oder Firmenwert von rund EUR 311 Millionen geschaf-
fen. 

Berechnung der Verwässerung  ZEAL   Lotto24 

Nettobuchwert(1) zum 30. September 2018      
Auf Anteilseigner entfallendes Eigenkapital (Nettobuchwert)(1) nach 
IFRS zum 30. September 2018 (in TEUR)  ..........................................   124.851 (2)   32.456 (3) 

Anzahl ausgegebener Aktien zum 30. September 2018  ......................   8.385.088   24.154.890 
Anteiliger Buchwert des auf Anteilseigner entfallenden Eigenkapitals 
(Nettobuchwert)(1) je Aktie (in EUR)  ....................................................   14,89   1,34 

Nettobuchwert(1) nach Vollzug     - 
Anzahl der im Rahmen des Vollzugs ausgegebenen Aktien der Ge-
sellschaft  ............................................................................................   15.059.159   - 

Anzahl der ausgegebenen Aktien der Gesellschaft nach Vollzug  ........   23.444.247   - 
Erhöhung des auf Anteilseigner entfallenden Eigenkapitals (Netto-
buchwert)(1) (in TEUR)  ........................................................................   319.347   - 
Auf Anteilseigner entfallendes Eigenkapital (Nettobuchwert)(1),(4) (in 
TEUR)  ................................................................................................   444.198   - 
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Berechnung der Verwässerung  ZEAL   Lotto24 

Verwässerung(1) nach Vollzug     - 

Anteiliges Eigenkapital (Nettobuchwert) (1),(5) je Aktie (in EUR)  ............   18,95   - 
Erhöhung des den Aktionären zurechenbaren anteiligen Eigenkapitals 
(Nettobuchwert)(1) je Aktie (in EUR)  .....................................................   4,06   - 
Erhöhung des den Aktionären zurechenbaren anteiligen Eigenkapitals 
(Nettobuchwert)(1) je Aktie (in %)  .........................................................   21   - 
Verwässerung der Stimmrechtsquote der bestehenden Aktionäre der 
Gesellschaft (6) (in%)  ...........................................................................   64,2   - 

 ____________________  
 (1) Der Nettobuchwert errechnet sich aus den Gesamtaktiva (Summe Aktiva/Bilanzsumme Aktiva) der Gesellschaft abzüglich 

der Summe aller Verbindlichkeiten (Schulden) und Minderheitsbeteiligungen. 
 (2) Wie im ungeprüften Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmo-

natszeitraum dargestellt. 
 (3) Wie in der ungeprüften Quartalsmitteilung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonats-

zeitraum dargestellt. 
 (4) Basierend auf dem Gesamtwert der neu ausgegebenen Angebotsaktien in Höhe von rund TEUR 324.977 (entsprechend 

der Ausgabe von 15.059.159 Angebotsaktien im Wert von EUR 21,58 je Angebotsaktie) abzüglich der Gesamtkosten von 
rund TEUR 6.300, die ZEAL im Zusammenhang mit dem Angebot in Höhe entstehen, wovon TEUR 670 bereits in den 
neun Monaten zum 30. September 2018 in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wurden. 

 (5) Basierend auf einem Anstieg des auf Anteilseigner entfallenden Eigenkapitals um rund TEUR 319.347 zuzüglich des auf 
Anteilseigner entfallenden Eigenkapitals zum 30. September 2018 von rund TEUR 124.851. 

 (6) Basierend auf einer Veränderung der Stimmrechtsquote von 100,0% vor dem Angebot auf 35,8% nach Vollzug. 

Aus der Differenz zwischen dem für die Zwecke der Berechnung der Verwässerung angenommenen 
Wert je Angebotsaktie von EUR 21,58 und dem anteiligen Eigenkapital (Nettobuchwert) je ZEAL-Aktie 
von EUR 18,95 nach Vollzug ergibt sich eine wertmäßige Verwässerung der Aktionäre von Lotto24, 
die das Angebot annehmen, von EUR 2,63 bzw. 12,2%. 
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 7 DIVIDENDEN UND DIVIDENDENPOLITIK 

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act kann die Gesellschaft durch ordentlichen Be-
schluss Dividenden in Übereinstimmung mit den jeweiligen Rechten der Aktionäre ausschütten, sofern 
die Dividende den vom Vorstand vorgeschlagenen Betrag nicht übersteigt. 

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act kann der Vorstand mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats eine Zwischendividende zahlen, wenn Vorstand und Aufsichtsrat der Meinung sind, dass sie 
durch den zur Ausschüttung verfügbaren Gewinn der Gesellschaft gerechtfertigt sind. 

Dividenden können in einer oder mehreren Währungen, die der Vorstand bestimmt, beschlossen und 
gezahlt werden. Der Vorstand kann auch den Wechselkurs und den Stichtag für die Bestimmung des 
Wertes der Dividende in jeder Währung festlegen. 

Die Hauptversammlung, die eine Dividende beschließt, kann auf Vorschlag des Vorstands (mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats) durch ordentlichen Beschluss der Aktionäre bestimmen, dass die Divi-
dende ganz oder teilweise durch die Verteilung des Vermögens, insbesondere durch eingezahlte 
Aktien oder Schuldverschreibungen einer anderen Körperschaft, gezahlt wird. 

Der Vorstand (mit Zustimmung des Aufsichtsrats) kann, sofern er durch ordentlichen Beschluss der 
Aktionäre dazu ermächtigt ist, jedem Aktionär das Recht einräumen, anstelle von Bargeld den Erhalt 
als voll eingezahlt anzusehender Aktien zu wählen, und zwar für die gesamte der in dem Beschluss 
festgelegte Dividende oder einen Teil davon, der vom Vorstand zu bestimmen ist. 

Dividenden dürfen nur aus dem zu diesem Zweck zur Verfügung stehenden Bilanzgewinn der Gesell-
schaft ausgeschüttet werden und nur dann, wenn der Betrag des Nettovermögens der Gesellschaft 
nicht niedriger ist als die Summe aus dem eingeforderten Grundkapital und den nicht ausschüttungs-
fähigen Rücklagen. 

Die Mitglieder des Vorstands müssen bei der Entscheidung über die Ausschüttung einer Dividende 
und bei der Entscheidung über die Höhe der Dividende ihren gesetzlichen Aufgaben, einschließlich 
ihrer Pflicht, mit angemessener Sorgfalt, Sachkenntnis und Sorgfalt und in einer Weise zu handeln, 
die voraussichtlich den Erfolg der Gesellschaft fördert, Rechnung tragen. 

ZEAL Network hat seit der Sitzverlegung in das Vereinigte Königreich Dividenden als Zwischendivi-
denden gezahlt, die vom Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen wurden. Zuletzt hat 
ZEAL Network Ende 2018 eine Zwischendividende von EUR 1,00 je Aktie gezahlt. 

Im Allgemeinen wird von den von der Gesellschaft an ihre Aktionäre gezahlten Dividenden keine 
britische Quellensteuer einbehalten; jedoch müssen die Depotbanken der ZEAL-Aktionäre außerhalb 
des Vereinigten Königreichs möglicherweise lokale Quellensteuern auf die an die einzelnen Aktionäre 
gezahlten Dividenden einbehalten. Für weitere Informationen zur Besteuerung von Dividenden siehe 
"22 Wesentliche steuerliche Erwägungen". 

Die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividenden auszuschütten, hängt weiterhin von einer Reihe von Fakto-
ren ab, und es gibt keine Garantie, dass die Gesellschaft Dividenden ausschütten wird oder, wenn 
eine Dividende ausgeschüttet wird, wie hoch der Betrag dieser Dividende sein wird. Der Vorstand der 
Gesellschaft hat mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Dividendenpolitik vorgeschlagen, nach der die 
Gesellschaft zum Jahresende eine jährliche Dividende von voraussichtlich insgesamt mindestens 
EUR 1,00 je Aktie ausschütten wird. Eine Bekanntmachung über die Höhe der Dividende und den 
Stichtag für die Dividendenberechtigung erfolgt im Voraus. Diese Politik unterliegt einer regelmäßigen 
Überprüfung und kann in Abhängigkeit von der zukünftigen Ertrags- und Finanzlage von ZEAL ange-
passt werden. 

Daher hängt die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividenden auszuschütten, von einer Reihe von Faktoren 
ab, und es gibt keine Garantie dafür, dass die Gesellschaft überhaupt Dividenden ausschütten wird 
oder, wenn eine Dividende ausgeschüttet wird, wie hoch die Höhe dieser Dividende sein wird. Die 
Gesellschaft kann keine Vorhersagen über die Höhe der zur Ausschüttung verfügbaren zukünftigen 
Gewinne treffen, weshalb die Gesellschaft nicht garantieren kann, dass Dividenden in der Zukunft 
ausgeschüttet werden (siehe auch "1.4.6 Die historischen Ergebnisse von ZEAL und andere histori-
sche Finanzkennzahlen treffen keine Aussagen über zukünftige Ergebnisse und andere Finanzkenn-
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zahlen von ZEAL, und das tatsächliche Betriebsergebnis (EBIT) für das Geschäftsjahr 2018 könnte 
wesentlich von der Finanzplanung und -budgetierung einschließlich der Schätzung des Betriebser-
gebnis (EBIT) von ZEAL für das Geschäftsjahr 2018 abweichen, und die Gesellschaft könnte be-
schließen, ihre Dividendenzahlungen zu kürzen." und "1.6.4 Die Fähigkeit der Gesellschaft, Dividen-
den zahlen zu können, hängt von einer Vielzahl von Faktoren ab. In der Vergangenheit gezahlte 
Dividenden sind nicht unbedingt ein Indikator für zukünftige Dividendenzahlungen, und die Dividen-
denpolitik des Unternehmens kann sich ändern."). 

Die folgende Tabelle zeigt: (i) den Gewinn und das Ergebnis je Aktie, wie sie in den jeweiligen geprüf-
ten Konzernabschlüssen der Gesellschaft nach IFRS ausgewiesen sind, und (ii) Ausschüttungen an 
die Aktionäre und Dividendenzahlungen für die dargestellten Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr  

zum 31. Dezember 
 2015  2016  2017 

 
(geprüft und in TEUR, 

sofern nicht anders angegeben) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnendes Ergebnis 
(in TEUR)  ..................................................................................................   1.346 25.951  17.178 

Ergebnis je Aktie (in EUR) (unverwässert)  ..........................................   0,16 3,09  2,05 

      

Ausschüttungen an Aktionäre und Dividendenzahlungen (in TEUR)  .........   23.478  23.478  8.385 

Ausschüttungen je Aktie (in EUR) (1) .....................................................   2,8 (2) 2,8 (2)  1 (2) 
 ____________________  

 (1) Berechnet auf einer Anzahl von 8.341.178 dividendenberechtigten Aktien unter Abzug der 43.910 eigenen Aktien der 
Gesellschaft von der Gesamtzahl der ausgegebenen ZEAL-Aktien. 

 (2) Ungeprüft. 
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 8 KAPITALISIERUNG UND VERSCHULDUNG; ERKLÄRUNG ZUM 
GESCHÄFTSKAPITAL 

Die folgenden Tabellen enthalten die konsolidierte Kapitalisierung und Verschuldung von ZEAL zum 
30. November 2018, die aus den Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Be-
richtssystem entnommen oder abgeleitet wurde. Anleger sollten diese Tabellen in Verbindung mit 
"9 Ausgewählte Konzernfinanzinformationen von ZEAL", "10 Darstellung und Analyse der Vermögens-
, Finanz- und Ertragslage", den Konzernabschlüssen und den Finanzinformationen an anderer Stelle 
im Prospekt lesen. 

 8.1 Kapitalisierung 

Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die Kapitalisierung von ZEAL (einschließlich der Ge-
samtverschuldung) zum 30. November 2018: 

 

Stand: 30. November 
2018 

(ungeprüft) 
TEUR 

Kurzfristige Verbindlichkeiten gesamt (1) ........................................................................................  43.896 

davon gesichert  ............................................................................................................................  - 

davon garantiert ............................................................................................................................  - 

davon unbesichert / nicht garantiert  ..............................................................................................  43.896 

Langfristige Verbindlichkeiten gesamt (2) .......................................................................................  2.164 

davon gesichert  ............................................................................................................................  - 

davon garantiert ............................................................................................................................  - 

davon unbesichert / nicht garantiert  ..............................................................................................  2.164 

Eigenkapital (3)  .................................................................................................................................  126.663 

Gezeichnetes Kapital  ....................................................................................................................  8.385 

Gesetzliche Reserven (4)  ................................................................................................................  21.578 

Sonstige Rücklagen (5) ...................................................................................................................  96.700 

SUMME  ............................................................................................................................................  172.723 
 ____________________  
(1) Bezeichnet als 'Summe kurzfristige Verbindlichkeiten' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-

schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 
(2) Bezeichnet als 'Summe langfristige Verbindlichkeiten' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-

schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 
(3) Bezeichnet als 'Summe Eigenkapital' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 

30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 
(4) Bezeichnet als 'Kapitalrücklage' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. 

September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 
(5) Summe aus 'eigene Aktien', 'sonstige Rücklagen', 'Rücklage für Währungsdifferenzen' und 'Gewinnrücklage', wie jeweils 

im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum bezeichnet. 
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 8.2 Verschuldung 

Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die Verschuldung von ZEAL zum 30. November 2018: 

 

Stand: 30. November 
2018 

(ungeprüft) 
TEUR 

A.  Zahlungsmittel (1)  ......................................................................................................................  133.908 

B.  Zahlungsmitteläquivalente (2)  ....................................................................................................  20.679 

C.  Handelsbestände an Wertpapieren  ..........................................................................................  - 

D. Liquidität (A+B+C)  .................................................................................................................  154.587 

E.  Kurzfristige Finanzforderungen (3)  .........................................................................................  2.898 

F.  Kurzfristige Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten  .........................................................  - 

G. Kurzfristiger Teil langfristiger Verbindlichkeiten  ........................................................................  - 

H.  Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten (4)  .................................................................  3.790 

I.  Kurzfristige Finanzielle Verbindlichkeiten (F+G+H)  .............................................................  3.790 

J.  Kurzfristige Nettofinanzverschuldung (I-E-D)  ......................................................................  (153.695) 

K.  Langfristige Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten .........................................................  - 

L.  Ausgegebene Anleihen  ............................................................................................................  - 

M.  Sonstige langfristige Finanzielle Verbindlichkeiten  ...................................................................  - 

N.  Langfristige Finanzielle Verbindlichkeiten (K+L+M)  ............................................................  - 

O.  Nettofinanzverschuldung (J+N)  ............................................................................................  (153.695) 
 ____________________  
(1) Bezeichnet als 'Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss 

der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 'Zahlungsmittel und verpfändete Zah-
lungsmittel' umfassen 'Bankguthaben', 'Kassenbestand' und 'verpfändete Zahlungsmittel'. 

(2) Bezeichnet als 'Finanziellen Vermögenswerte' im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für 
den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

(3) Bezeichnet als 'Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen' im ungeprüften verkürzten 
Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

(4) Summe aus 'Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen' und 'finanzielle Verbindlichkeiten', wie jeweils im unge-
prüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmo-
natszeitraum bezeichnet. 

 8.3 Eventualverbindlichkeiten und indirekte Verbindlichkeiten 

Es besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte Leistungen, die seit 
dem 1. Januar 2015 von der myLotto24 Limited und ihrer Tochtergesellschaften ("myLotto24-
Gruppe") für in der Europäischen Union ansässige Kunden erbracht werden, mehrwertsteuerpflichtig 
sind. Des Weiteren besteht Unsicherheit hinsichtlich der Bemessungsgrundlage, die anzuwenden 
wäre, falls entschieden werden sollte, dass die betreffenden Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. 
Auf Basis einer gründlichen juristischen Einschätzung, zu der auch eine Untersuchung des bestehen-
den rechtlichen Rahmens sowie der Rechtsprechung zählte, geht der Vorstand davon aus, dass ein 
Abfluss wirtschaftlicher Ressourcen nicht wahrscheinlich und der Zeitpunkt etwaiger damit verbunde-
ner finanzieller Auswirkungen ungewiss ist. Daher hat der Vorstand im Konzernabschluss keine ent-
sprechende Verbindlichkeit angesetzt. Nach den jüngsten Gesprächen mit dem Finanzamt Hannover-
Nord wird der potenzielle finanzielle Effekt für den Fall, dass der Einspruch von ZEAL nicht erfolgreich 
sein sollte, zum 30. November 2018 auf EUR 62,3 Millionen (31. Dezember 2017: EUR 41,3 Millionen, 
31. Dezember 2016: EUR 23,3 Millionen) geschätzt, jeweils einschließlich Zinsen, zuzüglich etwaiger 
Bußgelder (siehe "1.1.7 Unsicherheiten und Änderungen im Zusammenhang mit Steuervorschriften 
betreffend die Angebote von ZEAL im Internet können erhebliche Auswirkungen auf das Geschäft von 
ZEAL haben. ZEAL könnte aufgrund von Betriebsprüfungen, Gerichtsverfahren im Zusammenhang 
mit Steuerveranlagungen, Änderungen des effektiven Steuersatzes oder dem Verlust von Verlustvor-
trägen und anderen steuerlichen Vorteilen zur Zahlung zusätzlicher Steuern, einschließlich Lotterie-
steuern, verpflichtet sein."). Mögliche Bußgelder wurden bei der Schätzung der Eventualverbindlich-
keit nicht angesetzt, da ZEAL die Verhängung von Bußgeldern im Falle eines Unterliegens für un-
wahrscheinlich hält. Mit der Bekanntgabe des Ergebnisses des Verfahrens wird innerhalb von zwei bis 
vier Jahren gerechnet. Was sonstige Steuern und Abgaben betrifft, die nicht im Konzernabschluss 
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angegeben sind, hält der Vorstand es für unwahrscheinlich, dass aus der endgültigen Entscheidung in 
Bezug auf etwaige steuerliche Veranlagungen weitere Verpflichtungen entstehen könnten. Der Vor-
stand wird diesbezügliche Änderungen auch weiterhin genau verfolgen. 

Es bestanden weder sonstige Eventualverbindlichkeiten noch indirekte Verbindlichkeiten. Zu Opera-
ting-Leasingverträgen und anderen finanziellen Verpflichtungen siehe "10.8.2 Operating-
Leasingverträge" und "10.8.3 Sonstige finanzielle Verpflichtungen". 

 8.4 Erklärung zum Geschäftskapital 

Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass ZEAL in der Lage ist, sämtliche Zahlungsverpflichtungen zu 
erfüllen, die mindestens in den nächsten zwölf Monaten ab dem Datum der Veröffentlichung der 
Angebotsunterlage fällig werden. 



 

80 

 9 AUSGEWÄHLTE KONZERNFINANZINFORMATIONEN VON ZEAL 

Die folgenden ausgewählten Konzernfinanzinformationen von ZEAL wurden aus den geprüften Kon-
zernabschlüssen der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017, dem ungeprüften ver-
kürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum und den Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Be-
richtssystem übernommen oder aus diesen abgeleitet. Die geprüften Konzernabschlüsse der Gesell-
schaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 wurden in Übereinstimmung mit den International 
Financial Reporting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind ("IFRS"), erstellt. Der ungeprüfte 
verkürzte Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum wurde in Übereinstimmung mit den IFRS zur Zwischenberichterstattung (IAS 34) 
erstellt. Zusätzliche Finanzinformationen, die im Prospekt enthalten sind, wurden aus dem geprüften 
Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen oder abgeleitet, der nach 
IFRS erstellt wurde. 

Die folgenden ausgewählten Konzernfinanzinformationen beziehen sich auf Berichtsperioden oder 
Stichtage vor dem Erwerb von Lotto24 und enthalten daher keine Finanzinformationen über Lotto24. 
Für Finanzinformationen zu Lotto24 sollten Anleger die Finanzberichte und Quartalsmitteilungen von 
Lotto24, die auf der Website von Lotto24 unter www.lotto24-ag.de im Bereich Investor Relations 
veröffentlicht wurden, einsehen. Lotto24 wird voraussichtlich erstmals in den Halbjahres-
Konzernabschluss der Gesellschaft zum 30. Juni 2019 einbezogen werden. Aufgrund der Erstkonsoli-
dierung wird sich dieser Konzernabschluss wesentlich von den Konzernabschlüssen der Gesellschaft 
zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 sowie für den zum 30. September 2018 endenden Neunmo-
natszeitraum unterscheiden. 

Ernst & Young LLP, 1 More London Place, London SE1 2AF, Vereinigtes Königreich hat die Konzern-
abschlüsse der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 sowie den Jahresabschluss der 
Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 geprüft und jeweils einen uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk erteilt. 

Mit der Anwendung von IFRS 9 wurden Gewinne aus kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten für 
Zeiträume nach dem 1. Januar 2018 aus dem sonstigen Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert. Darüber hinaus wurden für Zeiträume nach dem 1. Januar 2018 die sonstigen Rückla-
gen in die Gewinnrücklage umgegliedert. 

Wenn die Finanzinformationen in den folgenden Tabellen als "geprüft" bezeichnet sind, bedeutet dies, 
dass sie aus den oben genannten geprüften Konzernabschlüssen übernommen wurden. Die Bezeich-
nung "ungeprüft" wird in den folgenden Tabellen verwendet, um Finanzinformationen zu bezeichnen, 
die nicht den oben genannten geprüften Konzernabschlüssen, sondern entweder dem oben genann-
ten ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss, den Buchführungsunterlagen der Gesell-
schaft oder ihrem internen Berichtssystem entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zahlen 
aus den genannten Quellen berechnet wurden. Einige der folgenden Zahlen, finanziellen Kennzahlen 
und Anpassungen werden nicht in Übereinstimmung mit IFRS oder anderen allgemein anerkannten 
Rechnungslegungsgrundsätzen dargestellt und wurden auch nicht von einem externen Berater, Ex-
perten oder Wirtschaftsprüfer überprüft. Sofern nicht anders angegeben, werden alle diese "Non-
IFRS-Kennzahlen" aus den Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Berichts-
system abgeleitet. Alle Non-IFRS-Kennzahlen werden von ZEAL definiert und sind möglicherweise 
nicht mit ähnlichen Kennzahlen anderer Unternehmen vergleichbar. 

Alle im Text und in den nachstehenden Tabellen dargestellten Finanzinformationen werden, sofern 
nicht anders angegeben, in tausend Euro (TEUR) angegeben. Bestimmte Finanzinformationen (ein-
schließlich Prozentsätze) in den folgenden Tabellen wurden entsprechend anerkannten kaufmänni-
schen Standards gerundet. Folglich kann es sein, dass die zusammengerechneten Werte (Gesamt- 
oder Zwischensummen oder Differenzen oder Zahlenverhältnisse) in den nachfolgenden Tabellen 
nicht in allen Fällen mit den addierten (nicht gerundeten) Werten übereinstimmen, die an anderer 
Stelle in diesem Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es sein, dass sich diese gerundeten 
Werte nicht zu den Gesamtwerten in diesen Tabellen aufaddieren lassen. In Klammern dargestellte 
Finanzinformationen stehen für einen negativen Wert der entsprechenden Zahl. In Bezug auf die im 
Prospekt dargestellten Finanzinformationen bedeutet ein Strich ("–"), dass die betreffende Zahl nicht 
verfügbar ist, während eine Null ("0,0") bedeutet, dass die betreffende Zahl verfügbar ist, aber auf Null 
gerundet wurde. 
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Die historischen Ergebnisse der Gesellschaft sind nicht notwendigerweise ein Indikator für die Ergeb-
nisse, die in der Zukunft zu erwarten sind, und ihre Zwischenergebnisse sind nicht notwendigerweise 
ein Indikator für die Ergebnisse, die für das ganze Jahr oder einen anderen Zeitraum zu erwarten sind. 
Die folgenden ausgewählten Finanzinformationen sollte zusammen mit den zusätzlichen Finanzinfor-
mationen, die an anderer Stelle im Prospekt enthalten sind, gelesen werden, insbesondere in den 
Abschnitten "1 Risikofaktoren", "8 Kapitalisierung und Verschuldung; Erklärung zum Geschäftskapital", 
"10 Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage" und "14 Geschäftstätigkeit" 
sowie den Konzernabschlüssen und dem Jahresabschluss der Gesellschaft samt den dazu gehörigen 
Erläuterungen in Abschnitt "24 Finanzinformationen". 

 9.1 Ausgewählte Konzernfinanzinformationen 

 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 9.1.1

Die folgende Tabelle zeigt ausgewählte Finanzinformationen aus der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung von ZEAL für die angegebenen Zeiträume: 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
 Umsatzerlöse (1) 88.962  112.935  134.295   93.803  111.202 
 Sonstige betriebliche Erträge 52.024  26.703  6.951   3.828  2.927 

Summe betriebliche Erträge (TOP) 140.986  139.638  141.246   97.631  114.129 
 Personalaufwand (25.434)  (26.705)  (28.630)   (21.797)  (22.374) 
 Sonstige betriebliche Aufwendungen (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 Umrechnungsdifferenzen 1.433  (1.304)  (422)   (66)  604 

 

Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanla-
gen (2) (7.153)  (2.166)  (1.255)   (958)  (880) 

 
Gewinn/(Verlust) aus der Liquidation 
eines Tochterunternehmens (95)  238  -   -  - 

 
Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb -  (1.340)  -   -  - 

Betriebsergebnis (EBIT) 42.859  37.956  25.181   12.452  29.097 
 Finanzerträge 258  390  385   308  218 
 Finanzaufwendungen (1.120)  (237)  (335)   (241)  (146) 

 
Verlust aus kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerten -  -  -   -  (321) 

 
Wertminderung eines Wandeldarle-
hens -  (1.598)  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
assoziierten Unternehmen (14.965)  -  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen (7.428)  -  -   -  - 

Finanz- und 
Beteiligungsergebnis (23.255)  (1.445)  50   67  (249) 
Ergebnis vor Steuern 19.604  36.511  25.231   12.519  28.848 

 Ertragsteueraufwand (18.258)  (10.560)  (8.053)   (3.756)  (8.746) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis (3) 1.346  25.951  17.178   8.763  20.102 
 ____________________  

 (1) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 (2) Im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum als Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte ausgewiesen. 

 (3) Im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 als Periodenergebnis ausgewiesen. 



 

82 

 Konzernbilanz 9.1.2

Die folgende Tabelle zeigt ausgewählte Finanzinformationen aus der Konzernbilanz von ZEAL zu den 
genannten Stichtagen: 

  
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
  2015  2016  2017   2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 

Sachanlagen 2.224  1.901  2.607   2.632 
Sonstige Beteiligungen -  1.198  3.041   3.156 
Summe langfristige Vermögenswerte 8.198  4.677  6.634   6.643 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und 
aktive Rechnungsabgrenzungsposten 12.222  12.835  13.025   10.505 
Finanzielle Vermögenswerte 12.883  19.682  27.123   20.760 
Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   120.556 
Summe kurzfristige Vermögenswerte 132.156  131.339  134.477   153.933 
SUMME VERMÖGENSWERTE 140.354  136.016  141.111   160.576 
Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.474  2.199  1.765   2.298 
Sonstige Verbindlichkeiten 22.978  22.545  23.098   23.485 
Ertragsteuerverbindlichkeiten 10.576  5.952  1.074   4.382 
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 43.711  36.259  32.730   33.427 
Gezeichnetes Kapital 8.385  8.385  8.385   8.385 
Kapitalrücklage 21.578  21.578  21.578   21.578 
Gewinnrücklage 65.764  68.237  77.030   96.572 
Summe Eigenkapital 95.169  97.558  106.616   124.851 
SUMME EIGENKAPITAL UND 
VERBINDLICHKEITEN 140.354  136.016  141.111   160.576 
 

 Konzern-Kapitalflussrechnung 9.1.3

Die folgende Tabelle zeigt ausgewählte Finanzinformationen aus der Konzern-Kapitalflussrechnung 
von ZEAL für die angegebenen Zeiträume: 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-

passt)   
(ungeprüft, 
angepasst)   (ungeprüft) 

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Cashflow aus der betrieblichen 
Tätigkeit 27.413(1)  33.968(1)  13.152(1)   3.508(2)  25.040 
Netto-Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit (4.287)  (3.258)  (511)   (1.728)  (856) 
Netto-Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit (23.478)  (23.478)  (8.385)   -  (1.903) 

Nettozunahme/(-abnahme) der Zah-
lungsmittel, verpfändeten Zahlungs-
mittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte (352)(1)  7.232(1)  4.256(1)   1.780(2)  22.281 

Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres(3) 100.887(1)  108.119(1)  112.375(1)   109.899(2)  134.656 
Zusammensetzung der Zahlungsmit-
tel und Zahlungsmitteläquivalente(4)           

 
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   84.819  120.556 

 
Kurzfristige finanzielle Vermögens-
werte 6.110(1)  13.136(1)  20.323(1)   25.080(2)  14.100 
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 ____________________  
 (1) Ungeprüft. Die Cashflows für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 

wurden angepasst, um die Eigenkapitalinstrumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu entfer-
nen. Für weitere Einzelheiten siehe "10.3.1 Grundlagen der Erstellung des ZEAL-Konzernabschlusses". 

 (2) Die Cashflows für die vergleichenden Finanzinformationen im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der 
Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum wurden angepasst, um die Eigenkapitalin-
strumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu entfernen. Für weitere Einzelheiten siehe 
"10.3.1 Grundlagen der Erstellung des ZEAL-Konzernabschlusses". 

 (3) Ausgewiesen als Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte zum Ende des 
Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 und im ungeprüften verkürz-
ten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (4) Ausgewiesen als Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte zum Ende des Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2015 im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum. 

 9.2 Ausgewählte weitere wesentliche Konzern-Finanz- und Geschäftskennzahlen 

Die folgenden Tabellen zeigen ausgewählte weitere wesentliche Finanz- und Geschäftskennzahlen für 
die dargestellten Zeiträume. Einige der folgenden finanziellen und anderen Kennzahlen und Anpas-
sungen werden nicht in Übereinstimmung mit IFRS oder anderen international anerkannten Rech-
nungslegungsgrundsätzen dargestellt. Diese alternativen Leistungskennzahlen werden von der Ge-
sellschaft definiert und sind möglicherweise nicht mit ähnlichen Kennzahlen anderer Unternehmen 
vergleichbar. Für weitere Informationen siehe "2.6 Hinweis zu alternativen Leistungskennzahlen". 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 

Kunden           

 
Anzahl registrierter 
Kunden (2) 3.118  3.265  3.510   3.434  3.818 

 
Anzahl registrierter 
Neukunden (3) 307  314  411   272  418 

 

Durchschnittliche 
Anzahl aktiver 
Kunden pro Monat  
(MAU) (4) 372  376  380   372  395 

  EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 

Durchschnittliches 
Transaktionsvolu-
men pro aktivem 
Kunden und Monat 
(ABPU) (5) 54,63  58,03  57,58   57,00  56,58 

 

Durchschnittliche 
Kosten pro Neukun-
de (6) 38,90  65,69  60,72   70,87  34,68 

            

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Gewinn- und 
Verlustrechnung           

 
Transaktionsvolu-
men (7) 268.645  280.435  280.509   201.747  212.354 

 Spieleinsätze (8) 230.963  243.765(1)  241.306(1)   175.754  184.757 

 Umsatzerlöse (9) 88.962(1)  112.935(1)  134.295(1)   93.803  111.202 

 
Normalisierte 
Umsatzerlöse (10) 141.189  145.515  147.020   106.699  114.961 

 EBITDA (11) 50.107  41.224  26.436   13.410  29.977 

 
Betriebsergebnis 
(EBIT) 42.859(1)  37.956(1)  25.181(1)   12.452  29.097 

 
Normalisiertes EBIT 

(12) 47.135  50.820  38.096   26.177  33.016 

 
Ergebnis vor 
Steuern 19.604(1)   36.511(1)  25.231(1)   12.519  28.848 
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Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 

 

Den Anteilseignern 
der Gesellschaft 
zuzurechnendes 
Ergebnis 1.346(1)  25.951(1)  17.178(1)   8.763  20.102 

            

Bilanz TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

 

Zahlungsmittel und 
verpfändete Zah-
lungsmittel  94.777 (1)  94.983 (1)  92.052 (1)   84.819  120.556 

 Nettoliquidität (13) 30.959  43.683  69.512   48.178  101.015 

Personal Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl  Anzahl 

 
Anzahl der  
Mitarbeiter (14) 257 (1)  250 (1)  274 (1)   272  270 

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

 Personalaufwand (25.434) (1)  (26.705) (1)  (28.630) (1)   (21.797)  (22.374) 

 
Aufwand pro 
Mitarbeiter (15) 99  107  104   80  83 

            

Aktien Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl  Anzahl 

 

Durchschnittliche 
Anzahl der Aktien 
(unverwässert) 8.385.088  8.385.088  8.385.088   8.385.088  8.341.178(21) 

  EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 
Ergebnis je Aktie 
(unverwässert) 0,16 (1)  3,09 (1)  2,05 (1)   1,04 (16)  2,39 

 

Operativer Cashflow 
je Aktie (unverwäs-
sert) (17) 3,27  4,05  1,57   0,42  3,00 

            
Kennzahlen %  %  %   %  % 
 EBIT-Marge (18) 48,2  33,6  18,8   13,3  26,2 

 Nettomarge (19) 1,5  23,0  12,8   9,3  18,1 

 
Eigenkapitalrendite 
(ROE) (20) 1,4  26,6  16,1   8,2  16,1 

 ____________________  
 (1) Geprüft. 
 (2) 'Anzahl registrierter Kunden' bzw. 'registrierter Kunde' bezieht sich auf Kunden, die sich erfolgreich für ein Kundenkonto 

auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen 
Angaben gemacht hat, bevor diese Angaben überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die 
Überprüfung ist Voraussetzung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere Produkte 
erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser tatsächlich eine Wette platziert 
oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat. 

 (3) 'Neuer registrierter Kunde' bezeichnet einen Kunden, der erstmals ein 'registrierter Kunde' geworden ist. 
 (4) 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' ist definiert als die durchschnittliche monatliche Anzahl von 

Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

 (5) 'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' ist definiert als das durchschnittliche 
Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zu-
sammenhang ein Kunde, der innerhalb eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein 
Maß für die Fähigkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, indem die 
monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' dividiert werden, 
was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette 
gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben. 

 (6) 'Durchschnittliche Kosten pro Neukunde' sind definiert als Akquisitionsmarketingkosten pro 'neuer registrierter Kunde'. 
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 (7) 'Transaktionsvolumen' ist definiert als alle 'Spieleinsätze' von Kunden (sowie Spieleinsätze aus Lotterievermittlung, wie 
Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren) ohne Gratiswetten und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den 
wirtschaftlichen Wert von Spieleinsätzen von Kunden (einschließlich Spieleinsätzen aus Lotterievermittlung) über einen 
bestimmten Zeitraum zu steigern. Die folgende Tabelle zeigt eine Überleitung von 'Umsatzerlöse' auf 'Transaktionsvolu-
men" für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Umsatzerlöse 88.962(*)  112.935(*)  134.295(*)   93.803  111.202 

 

Provisionen und 
sonstige 
Umsatzerlöse (6.467)  (5.922)(**)  (7.019)(*)   (4.908)  (5,492) 

 
Spielscheingebüh-
ren (15.187)  (16.530)(**)  (18.095)(*)   (12.094)  (14.611) 

 Kundengewinne 163.655  153.282(**)  132.125(*)   98.953  93.658 
Spieleinsätze 230.963  243.765(**)  241.306(*)   175.754  184.757 
Zuzüglich Umsatzsteuer 4.503  4.811  4.933   3.302  3.770 
Zuzüglich Spielschein-
gebühren 15.187  16.530  18.095   12.094  14.611 
Zuzüglich Provisionen 5.741  3.431  3.728   2.560  2.321 
Zuzüglich/(abzüglich) 
abgegrenzte Spielein-
sätze 900  (1.589)  (116)   391  394 
Abzüglich Gratiswetten (2.019)  (231)  (220)   (432)  (942) 
Zuzüglich Partnern 
zustehender Spielein-
sätze 14.115  14.472  13.887   8.832  8.197 
Abzüglich Lotterieprovi-
sionen (754)  (754)  (1.077)   (754)  (754) 
Abzüglich sonstige 9  -  (27)   -  - 
Transaktionsvolumen 268.645  280.435  280.509   201.747  212.354 

(*) Geprüft. 

(**) Geprüft und dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (8) 'Spieleinsätze' ist definiert als Beträge, die von Kunden für Wetten abzüglich Gratiswetten (und ohne Spieleinsätze aus 
Lotterievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren, aber einschließlich der damit verbundenen Um-
satzsteuer) gezahlt werden, und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert der Spieleinsätze 
von Kunden über einen bestimmten Zeitraum zu erhöhen. Die folgende Tabelle zeigt eine Überleitung von 'Umsatzerlöse' 
auf 'Spieleinsätze' für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Umsatzerlöse 88.962 (*)  112.935 (*)  134.295   93.803  111.202 

 

Provisionen und 
sonstige Umsatzer-
löse (6.467)  (5.922)(**)  (7.019)   (4.908)  (5,492) 

 
Spielscheingebüh-
ren (15.187)  (16.530)(**)  (18.095)   (12.094)  (14.611) 

 Kundengewinne 163.655  153.282(**)  132.125   98.953  93.658 
Spieleinsätze 230.963  243.765(**)  241.306   175.754  184.757 

(*) Geprüft. 

(**) Dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 
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 (9) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. Die folgende Tabelle zeigt die Zusammen-
setzung von 'Umsatzerlösen' für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Spieleinsätze 230.963  243.765(**)  241.306   175.754  184.757 
Kundengewinne (163.655)  (153.282)(**)  (132.125)   (98.953)  (93.658) 
Spielscheingebühren 15.187  16.530(**)  18.095   12.094  14.611 
Provisionen und andere 
Einnahmen 6.467  5.922(**)  7.019   4.909  5.492 

Umsatzerlöse 88.962 (*)  112.935  134.295   93.803  111.202 

(*) Geprüft. 

(**) Dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (10) Die 'normalisierten Umsatzerlöse' sind definiert als 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen, die basierend auf der 
statistischen durchschnittlichen Kundengewinnquote bereinigt wurden. Daher leiten Normalisierungsanpassungen die Hö-
he der statistisch erwarteten Kundengewinne auf die konsolidierten 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen über, die 
die tatsächlichen Kundengewinne beinhalten. Den Lotterien, auf deren Ziehungsergebnisse ZEAL zurückgreift, liegen sta-
tistische Kundengewinnquoten aus Lottoziehungen zugrunde. Bei den Hauptprodukten von ZEAL sind dies rund 50%. Die 
Differenz zwischen den tatsächlichen Kundengewinnen inklusive Hedgingeffekten und den erwarteten Kundengewinnen 
vor Hedgingeffekten wird als Normalisierung oder Normalisierungsanpassung bezeichnet. Die folgende Tabelle zeigt eine 
Überleitung der 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen auf 'normalisierte Umsatzerlöse' für die dargestellten Zeit-
räume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

Umsatzerlöse 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Ist 88.962 (*)    112.935 (*)  134.295 (*)   93.803  111.202 
Normalisiert (**) 141.189  145.515  147.020   106.699  114.961 

Normalisierung (***) 52.227  32.580  12.725   12.896  3.759 

(*) Geprüft. 
(**) Ist-Zahlen, bereinigt um erwartete Kundengewinne. 
(***) Differenz zwischen tatsächlichen und normalisierten Beträgen. Die Geschäftsberichte verwenden unterschiedliche 

Begriffe; neben der Bezeichnung 'Normalisierung' wird auch der Begriff 'Normalisierungsanpassung' verwendet. 
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 (11) Das EBITDA ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) vor Verlust aus einem Unternehmenserwerb, Gewinn/Verlust aus 
der Liquidation eines Tochterunternehmens und Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen. 
Die folgende Tabelle zeigt eine Überleitung des EBITDA auf das Betriebsergebnis (EBIT) für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2017  2018 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
EBITDA 50.107 (*)  41.224 (*)   26.436 (*)   13.410  29.977 

 

Abschreibungen von 
immateriellen 
Vermögenswerten 
und Sachanlagen (**) (7.153)  (2.166)  (1.255)   (958)  (880) 

 

Gewinn/(Verlust) 
aus der Liquidation 
eines Tochterunter-
nehmens (95)  238  -   -  - 

 

Verlust aus einem 
Unternehmenser-
werb -  (1.340)  -   -  - 

Betriebsergebnis 
(EBIT)  42.859  37.956  25.181   12.452  29.097 

(*) Ungeprüft. 

(**) Ausgewiesen als Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss 
der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (12) Über die Normalisierungsanpassungen in den 'normalisierten Umsatzerlösen' hinaus bereinigt das normalisierte EBIT 
folgenden Effekt: Wenn ZEAL Zweitlotterien durch Physisches Hedging absichert, werden Gewinne aus physisch abgesi-
cherten Spielscheinen als 'sonstige betriebliche Erträge' ausgewiesen (siehe "10.4.2.2 Sonstige betriebliche Erträge"). 
Der entsprechende Betrag, der an Kunden auszuzahlen ist, wird in den 'Umsatzerlösen' erfasst, d.h. er reduziert den Be-
trag der 'Umsatzerlöse' in einem bestimmten Zeitraum. Die folgende Tabelle zeigt eine Überleitung des 'Betriebsergebnis-
ses (EBIT)' wie nach IFRS ausgewiesen auf das 'normalisierte EBIT' der angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

EBIT 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Ist 42.859 (*)  37.956 (*)  25.181 (*)   12.452  29.097 
Normalisiert (**) 47.135  50.820  38.096   26.177  33.016 

Normalisierung (***) 4.276  12.864  12.915   13.725  3.919 

(*)  Geprüft. 
(**) Ist-Zahlen, bereinigt um Effekte aus erwarteten Kundengewinnen. 
(***) Differenz zwischen tatsächlichen und normalisierten Beträgen. Die Geschäftsberichte verwenden unterschiedliche 

Begriffe; neben der Bezeichnung 'Normalisierung' wird auch der Begriff 'Normalisierungsanpassung' verwendet. 
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 (13) Die 'Nettoliquidität' ist definiert als die Summe aus finanziellen Vermögenswerten, sonstigen kurzfristigen Vermögenswer-
ten und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten abzüglich Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstigen 
Verbindlichkeiten, Ertragsteuerverbindlichkeiten und der Hedging-Rücklage. Die Hedging-Rücklage verringerte sich von 
TEUR 50.000 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 30.000 zum 31. Dezember 2017 aufgrund der Einführung der Hoplon 
III-Versicherung (siehe "14.10.1.1 Hoplon III-Versicherung von USD 90 Millionen"). Sie reduzierte sich zum 30. September 
2018 weiter auf TEUR 17.501, nachdem im Mai 2018 ein Klasse-1-Gewinner TEUR 8.299 gewonnen hatte. Die Nettoli-
quidität ist ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL, Gewinne zu reinvestieren oder Dividenden an Aktionäre auszuzahlen. Die 
folgende Tabelle zeigt eine Überleitung der Zahlungsmittel auf die 'Nettoliquidität' für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2018 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

 (geprüft, sofern 
nicht anders 
angegeben) 

  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Zahlungsmittel und 
verpfändete 
Zahlungsmittel  

 
94.777   

 
94.983   

 
92.052    

 
120.556 

 Verpfändete 
Zahlungsmittel (357)  (268)  (3.006)    (3.011) 

Zahlungsmittel ohne 
verpfändete Zah-
lungsmittel 94.420 (*)  94.715 (*)   89.046 (*)    117.545 
 Kurzfristige finanzi-

elle Vermögens-
werte 12.883  19.682  27.123   20.760 

 Sonstige kurzfristige 
Vermögenswerte 
und aktive Rech-
nungsabgrenzungs-
posten 12.222  12.835  13.025   10.505 

 Verbindlichkeiten 
aus Lieferungen und 
Leistungen (5.013)  (5.052)  (5.510)   (2.427) 

 Kurzfristige sonstige 
Verbindlichkeiten (22.978)  (22.545)  (23.098)   (23.485) 

 Ertragsteuerverbind-
lichkeiten (10.576)  (5.952)  (1.074)   (4.382) 

 Hedging-Rücklage  (*)(49.999)    (*)(50.000)    (*)(30.000)    (17.501) 
Nettoliquidität 30.959 (*)  43.683 (*)   69.512 (*)    101.015 

(*) Ungeprüft. 

 (14) Basierend auf Vollzeitäquivalenten (Durchschnitt des genannten Zeitraums). Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 
2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (15) Der 'Aufwand pro Mitarbeiter' ist definiert als Personalaufwand dividiert durch die durchschnittliche Anzahl von Vollzeit-
äquivalenten in der Periode. Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Ge-
sellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

 (16) In Übereinstimmung mit den Anforderungen der IFRS wurde das 'Ergebnis je Aktie (unverwässert)' für die ersten neun 
Monate bis zum 30. September 2017 von EUR 1,05 auf EUR 1,04 angepasst, da ZEAL im Juli 2018 eigene Aktien erwor-
ben hat. 

 (17) Der 'Operative Cashflow je Aktie (unverwässert)' errechnet sich aus dem Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit (ange-
passt für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 sowie für die neun 
Monate zum 30. September 2017) dividiert durch die durchschnittliche Anzahl der Aktien (unverwässert) in einem be-
stimmten Zeitraum. 

 (18) Die 'EBIT-Marge' ist definiert als Betriebsergebnis (EBIT) in Prozent der 'Umsatzerlöse' wie jeweils nach IFRS ausgewie-
sen und auf Segmentebene als normalisiertes EBIT in Prozent der 'normalisierten Umsatzerlöse' für das jeweilige Seg-
ment berechnet. 

 (19) Die 'Nettomarge' ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis in Prozent der 'Um-
satzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen. 

 (20) Die 'Eigenkapitalrendite (ROE)' ist definiert als das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis in 
Prozent der Summe Eigenkapital zum Ende des jeweiligen Zeitraums. 

 (21) Stimmberechtigte Aktien der Gesellschaft. 
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 10 DARSTELLUNG UND ANALYSE DER VERMÖGENS-, FINANZ- UND 
ERTRAGSLAGE 

Die folgenden Konzernfinanzinformationen von ZEAL wurden aus den geprüften Konzernabschlüssen 
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017, dem ungeprüften verkürzten Konzern-
zwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeit-
raum und den Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Berichtssystem über-
nommen oder aus diesen abgeleitet. Die geprüften Konzernabschlüsse der Gesellschaft zum 31. 
Dezember 2015, 2016 und 2017 wurden in Übereinstimmung mit den International Financial Reporting 
Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind ("IFRS"), erstellt. Der ungeprüfte verkürzte Konzern-
zwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeit-
raum wurde in Übereinstimmung mit den IFRS zur Zwischenberichterstattung (IAS 34) erstellt. Zusätz-
liche Finanzinformationen, die im Prospekt enthalten sind, wurden aus dem geprüften Jahresab-
schluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen oder abgeleitet, der nach IFRS erstellt 
wurde. 

Die folgenden Konzernfinanzinformationen beziehen sich auf Berichtsperioden oder Stichtage vor 
dem Erwerb von Lotto24 und enthalten daher keine Finanzinformationen über Lotto24. Für Finanzin-
formationen zu Lotto24 sollten Anleger die Finanzberichte und Quartalsmitteilungen von Lotto24, die 
auf der Website von Lotto24 unter www.lotto24-ag.de im Bereich Investor Relations veröffentlicht 
wurden, einsehen. Lotto24 wird voraussichtlich erstmals in den Halbjahres-Konzernabschluss der 
Gesellschaft zum 30. Juni 2019 einbezogen werden. Aufgrund der Erstkonsolidierung wird sich dieser 
Konzernabschluss wesentlich von den Konzernabschlüssen der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2015, 2016 und 2017 sowie für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum unter-
scheiden. 

Ernst & Young LLP, 1 More London Place, London SE1 2AF, Vereinigtes Königreich hat die Konzern-
abschlüsse der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 sowie den Jahresabschluss der 
Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 geprüft und jeweils einen uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk erteilt. 

Mit der Anwendung von IFRS 9 wurden Gewinne aus kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten für 
Zeiträume nach dem 1. Januar 2018 aus dem sonstigen Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert. Darüber hinaus wurden für Zeiträume nach dem 1. Januar 2018 die sonstigen Rückla-
gen in die Gewinnrücklage umgegliedert. 

Wenn die Finanzinformationen in den folgenden Tabellen als "geprüft" bezeichnet sind, bedeutet dies, 
dass sie aus den oben genannten geprüften Konzernabschlüssen übernommen wurden. Die Bezeich-
nung "ungeprüft" wird in den folgenden Tabellen verwendet, um Finanzinformationen zu bezeichnen, 
die nicht den oben genannten geprüften Konzernabschlüssen, sondern entweder dem oben genann-
ten ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss, den Buchführungsunterlagen der Gesell-
schaft oder ihrem internen Berichtssystem entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zahlen 
aus den genannten Quellen berechnet wurden. Einige der folgenden Zahlen, finanziellen Kennzahlen 
und Anpassungen werden nicht in Übereinstimmung mit IFRS oder anderen allgemein anerkannten 
Rechnungslegungsgrundsätzen dargestellt und wurden auch nicht von einem externen Berater, Ex-
perten oder Wirtschaftsprüfer überprüft. Sofern nicht anders angegeben, werden alle diese Non-IFRS-
Kennzahlen aus den Buchführungsunterlagen der Gesellschaft oder ihrem internen Berichtssystem 
abgeleitet. Alle Non-IFRS-Kennzahlen werden von ZEAL definiert und sind möglicherweise nicht mit 
ähnlichen Kennzahlen anderer Unternehmen vergleichbar. 

Alle im Text und in den nachstehenden Tabellen dargestellten Finanzinformationen werden, sofern 
nicht anders angegeben, in tausend Euro (TEUR) angegeben. Bestimmte Finanzinformationen (ein-
schließlich Prozentsätze) in den folgenden Tabellen wurden entsprechend anerkannten kaufmänni-
schen Standards gerundet. Folglich kann es sein, dass die zusammengerechneten Werte (Gesamt- 
oder Zwischensummen oder Differenzen oder Zahlenverhältnisse) in den nachfolgenden Tabellen 
nicht in allen Fällen mit den addierten (nicht gerundeten) Werten übereinstimmen, die an anderer 
Stelle in diesem Prospekt enthalten sind. Des Weiteren kann es sein, dass sich diese gerundeten 
Werte nicht zu den Gesamtwerten in diesen Tabellen aufaddieren lassen. In Klammern dargestellte 
Finanzinformationen stehen für einen negativen Wert der entsprechenden Zahl. In Bezug auf die im 
Prospekt dargestellten Finanzinformationen bedeutet ein Strich ("–"), dass die betreffende Zahl nicht 
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verfügbar ist, während eine Null ("0,0") bedeutet, dass die betreffende Zahl verfügbar ist, aber auf Null 
gerundet wurde. 

Die historischen Ergebnisse der Gesellschaft sind nicht notwendigerweise ein Indikator für die Ergeb-
nisse, die in der Zukunft zu erwarten sind, und ihre Zwischenergebnisse sind nicht notwendigerweise 
ein Indikator für die Ergebnisse, die für das ganze Jahr oder einen anderen Zeitraum zu erwarten sind. 
Die folgende Darstellung und Analyse sollte zusammen mit den zusätzlichen Finanzinformationen, die 
an anderer Stelle im Prospekt enthalten sind, gelesen werden, insbesondere in den Abschnitten 
"1 Risikofaktoren", "8 Kapitalisierung und Verschuldung; Erklärung zum Geschäftskapital", 
"9 Ausgewählte Konzernfinanzinformationen von ZEAL" und "14 Geschäftstätigkeit" sowie den Kon-
zernabschlüssen und dem Jahresabschluss der Gesellschaft samt den dazu gehörigen Erläuterungen 
in Abschnitt "24 Finanzinformationen". 

 10.1 Übersicht 

Die ZEAL Network SE wurde 1999 als Online-Vermittler von Primärlotterien in Deutschland gegründet. 
Nach den regulatorischen Änderungen im Jahr 2009 in Deutschland änderte die Gesellschaft das 
Geschäftsmodell eines wesentlichen Teils ihres Geschäfte von einem Vermittler von Primärlotterien in 
einen Veranstalter von Zweitlotterien in Form von Wetten auf die Gewinnzahlen von Primärlotterien 
(siehe "16.3 Geschichte und Entwicklung"). Die Gesellschaft ist eine europäische Aktiengesellschaft 
(Societas Europaea, 'SE') registriert in England und Wales und mit Hauptsitz in London, Vereinigtes 
Königreich. Die Aktien sind zum Handel im Regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse mit 
gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflich-
ten (Prime Standard) zugelassen. 

Die ZEAL Network SE und ihre konsolidierten Tochtergesellschaften sind eine Gruppe von Unterneh-
men, die im Bereich der Online-Zweitlotterien unter verschiedenen Lotteriemarken tätig sind, insbe-
sondere 'Tipp24' und 'myLotto24' (Geschäftssegment 'Lotteriewetten'), sowie im Bereich von Primär-
lotterien und Soziallotterien (Geschäftssegment 'Lottovate') und als Risikokapitalgeber im Bereich von 
Lotterien (Geschäftssegment 'ZEAL Ventures'). Zum 30. September 2018 verzeichnete ZEAL mehr als 
3,8 Millionen 'registrierte Kunden'. Seit der Gründung der Gesellschaft im Jahr 1999 bis zum 30. 
September 2018 hat ZEAL 'Spieleinsätze' von mehr als EUR 3 Milliarden erwirtschaftet und mehr als 
EUR 1,5 Milliarden an 'Kundengewinnen' ausgezahlt. ZEAL hat auch dazu beigetragen, erhebliche 
Summen für gemeinnützige Zwecke zu generieren. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsun-
terlage ist ZEAL in sechs Staaten tätig und verfolgt das Ziel, die Geschäftstätigkeit in den kommenden 
Jahren auf andere Märkte auszudehnen. Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL sind in die drei Segmente 
'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 'ZEAL Ventures' unterteilt (zu weiteren Details siehe "14.4 Geschäfts-
segmente"). 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 erzielte ZEAL positive Ergebnisse und baute 
sein Portfolio mit der Einführung von 'Raffld – The Experience Lottery' in den Niederlanden weiter aus. 
'Raffld – The Experience Lottery' richtet sich speziell an 22 bis 36-Jährige und bietet die Möglichkeit, 
Reisen, Tickets für Veranstaltungen und andere Sachpreise und damit 'Erfahrungen' (Experience) zu 
gewinnen. 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 verbuchten ZEAL und ihre Partner rund 
418.000 'neue registrierte Kunden', d.h. Kunden, die erstmals 'registrierte Kunden' geworden sind. Im 
gesamten Geschäftsjahr 2017 konnten ZEAL und seine Partner rund 411.000 'neue registrierte Kun-
den' gewinnen, ein Plus von 31% gegenüber dem Geschäftsjahr 2016 mit rund 314.000 'neuen re-
gistrierten Kunden'. Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 betrug die 'Summe betrieb-
liche Erträge (TOP)' von ZEAL, d.h. die Summe aus 'Umsatzerlösen' und 'Sonstigen betrieblichen 
Erträgen', TEUR 114.129 und das 'Betriebsergebnis (EBIT)', das sich aus der Differenz zwischen der 
'Summe betriebliche Erträge (TOP)' von ZEAL einerseits und den Aufwendungen (Personalaufwand, 
sonstige betriebliche Aufwendungen) und bestimmten anderen in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesenen Posten andererseits ergibt, TEUR 29.097. Im Geschäftsjahr 2017 betrug die 
'Summe betriebliche Erträge (TOP)' von ZEAL TEUR 141.246 und das 'Betriebsergebnis (EBIT)' 
TEUR 25.181, verglichen mit TEUR 139.638 bzw. TEUR 37.956 im Geschäftsjahr 2016. 
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 10.2 Wesentliche Faktoren, die das Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL beeinflussen 

ZEAL ist der Ansicht, dass die nachfolgend erläuterten operativen Faktoren zur Entwicklung des 
'Betriebsergebnisses (EBIT)' für die Zeiträume beigetragen haben, die durch die im Prospekt enthalte-
nen Finanzinformationen abgedeckt sind. 

 Regulatorisches Umfeld und Märkte 10.2.1

ZEAL ist in typischerweise stark regulierten Märkten tätig und sein Erfolg hängt vom lokalen regulato-
rischen Umfeld in den Staaten ab, in denen es tätig ist und in die es expandieren will. In den Zeiträu-
men, die von den im Prospekt enthaltenen Finanzinformationen abgedeckt sind, war Deutschland, 
gemessen am 'Transaktionsvolumen', der wichtigste Markt für ZEAL. Weitere Märkte waren Irland, 
Norwegen, die Niederlande, Spanien und das Vereinigte Königreich. Während ZEAL regulatorische 
Veränderungen in aktuellen und zukünftigen Märkten nicht beeinflussen kann, besteht die Möglichkeit 
einer weiteren Liberalisierung der lokalen Glücksspielgesetze, und ZEAL beobachtet diese Entwick-
lungen weiterhin aktiv. Die Entscheidung, in einen neuen Markt einzusteigen, wird durch die Möglich-
keit, eine Glücksspiellizenz für diesen Markt zu erwerben, die Kundennachfrage und die Frage, ob die 
von ZEAL angebotenen Produkte bereits auf diesem Markt angeboten werden, bestimmt. Erfahrungs-
gemäß können Lotterieprodukte, deren Produktmarke, Spielkonzept, Gewinnchancen sowie die Zeit 
und Häufigkeit von Ziehungen im betreffenden Markt bereits bekannt sind, leichter vermarktet werden 
als bisher unbekannte Produkte, für die noch keine organische Nachfrage besteht. 

Im zweiten Quartal 2017 wurde Irland neben Deutschland und Spanien der erste neue internationale 
Markt von ZEAL. Bei einer Größe des Lotteriemarkts von EUR 700 Millionen an Spieleinsätzen (von 
ZEAL zum Zeitpunkt der Investitionsentscheidung geschätzt; zu den veröffentlichten Zahlen für 2016 
und 2017 siehe "13.1.3.5 Irischer Glücksspiel- und Lotteriemarkt"), bot es ZEAL die Möglichkeit, 
andere Märkte zu testen und aus dem Eintritt in einen neuen Markt zu lernen. Im Dezember 2017 
erweiterte ZEAL sein Geschäft auf das Vereinigte Königreich. ZEAL bietet über myLotto24 Limited 
Zweitlotterien im Internet in beiden neuen Märkten an. In den ersten neun Monaten des Geschäftsjah-
res 2018 trugen die Geschäftsaktivitäten von myLotto24 Limited in Irland und dem Vereinigten König-
reich rund 0,16% zum Transaktionsvolumen von ZEAL bei. 

Die Abhängigkeit von ZEAL vom regulatorischen Umfeld lässt sich am folgenden Beispiel veranschau-
lichen: Ventura24 S.L.U. ("Ventura24"), eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, 
ist seit 2002 als Online-Lotterievermittlerin in Spanien tätig und hat zum Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage mehr als 700.000 Kunden. Ventura24 war bisher der Ansicht, dass dieses 
Geschäft keiner Lizenz des spanischen staatlichen Lotterieveranstalters "Sociedad Estatal de Loterias 
y Apuestas del Estado (SELAE)" zur Abwicklung des Online-Kaufs von Lotterieprodukten bedürfe. Im 
Oktober 2018 jedoch bestätigte der Oberste Gerichtshof Spaniens (Tribunal Supremo de España) im 
Rahmen eines Rechtsstreits mit der spanischen Generaldirektion für die Regulierung von Glücksspie-
len (Dirección General de Ordenación del Juego, die "Spanische Glücksspielkommission") – ent-
gegen der Ansicht von Ventura24 –, dass ihre Geschäftstätigkeit nicht ohne Lizenz ausgeübt werden 
darf. Die spanische Glücksspielbehörde hat Ventura24 daher angewiesen, ihr Vermittlungsgeschäft 
einzustellen, und Ventura24 ist derzeit dabei, diese Aktivitäten im Einvernehmen mit der Spanischen 
Glücksspielkommission in einem geordneten Prozess zu beenden. Im Neunmonatszeitraum bis zum 
30. September 2018 hat ZEAL für Ventura24 'Transaktionsvolumen' in Höhe von TEUR 10.341 erfasst 
(siehe "10.2.5.4 Transaktionsvolumen nach Produkten und Regionen"). ZEAL erwartet, dass dieses 
Transaktionsvolumen nach Beendigung der Aktivitäten vollständig entfallen wird. 

 Jackpot-Umgebung und große Jackpot-Kundengewinne 10.2.2

Das Jackpot-Umfeld und hohe Jackpot-Kundengewinne wirken sich unterschiedlich auf das 'Betriebs-
ergebnis (EBIT)' von ZEAL aus. Hohe Jackpots wirken sich zwar in der Regel positiv auf die Höhe der 
von den Kunden platzierten Wetten und damit auf 'Transaktionsvolumen' und 'Spieleinsätze' aus, 
machen es aber für die myLotto24-Gruppe notwendig, für den Fall, dass tatsächlich hohe Gewinne 
anfallen, höhere Kosten für Hedging-Maßnahmen aufzuwenden. 

ZEAL hat in der Vergangenheit regelmäßig eine erhebliche Zunahme der Glücksspielaktivität ver-
zeichnet und erwartet dies auch für die Zukunft, wenn der Gewinn hoher Jackpots aufgrund von 
Übertragungen nicht gewonnener Jackpots in die nächste Ziehung oder garantierter Mindest-Jackpots 
an besonderen Terminen oder Ereignissen wahrscheinlich ist – eine Erfahrung, die im Übrigen auch 
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vom Deutschen Lotto- und Totoblock geteilt wird (siehe "13.1.3.3 Deutscher Glücksspiel- und Lotte-
riemarkt", Unterabschnitt "Lotteriesegment"). Die Höhe der Jackpots wird in der Regel durch die 
Anzahl der Lose einer für eine Ziehung verkauften Primärlotterie, den Zeitpunkt und die Summe 
vorheriger Gewinnauszahlungen in einer Primärlotterie und die Regeln und Vorschriften im Zusam-
menhang mit einer bestimmten Primärlotterie beeinflusst. Die Nachfrage nach Lotterielosen wird durch 
Marketing, Demografie, Kaufkraft und Gewinnchancen beeinflusst. 

Die myLotto24-Gruppe veranstaltet Zweitlotterien und ist somit als Buchmacher tätig, der Wetten auf 
das Ergebnis von Primärlotterien in Europa und Nordamerika anbietet. Typischerweise verspricht die 
Tipp24 Services Limited ihren Kunden Lotteriegewinne im Falle einer gewonnenen Wette in Höhe der 
von der jeweiligen Primärlotterie ausgezahlten Quote (z.B. bei einem einzelnen Jackpot-Gewinner in 
der Primärlotterie im Wert von EUR 10 Millionen zahlt die Tipp24 Services Limited den gleichen Be-
trag an einen Kunden aus, der der einzige Jackpot-Gewinner in der zugehörigen Zweitlotterie ist; bei 
mehreren Gewinnern in der Zweitlotterie werden die EUR 10 Millionen zu gleichen Teilen von diesen 
Gewinnern geteilt). Kunden, die auf den Websites von myLotto24 Limited Zweitlotterien spielen, 
werden dagegen so behandelt, als hätten sie die Primärlotterie gespielt, dahingehend dass sie einen 
Gewinn mit den Gewinnern dieser Primärlotterie 'teilen' müssen (wenn es z.B. einen Gewinner eines 
Jackpots von EUR 10 Millionen in der Primärlotterie und einen Gewinner in der dazugehörigen Zweit-
lotterie gibt, zahlt myLotto24 Limited EUR 5 Millionen aus). Die myLotto24-Gruppe agiert nicht als 
Online-Vermittler wie Lotto24, der als Vermittler von den Primärlotterien erhaltene Lotteriegewinne 
ausbezahlt. Vielmehr muss die myLotto24-Gruppe eigene Mittel einsetzen. Dementsprechend trägt 
die myLotto24-Gruppe – und damit ZEAL – die Buchmacherrisiken für ihr Zweitlotteriegeschäft (siehe 
"14.17.3.1 Buchmacherrisiko"). 

Während sich hohe Jackpots in der Regel positiv auf das 'Betriebsergebnis (EBIT)' von ZEAL auswir-
ken, haben sie aufgrund steigender Hedging-Kosten (siehe "10.2.3 Hedging-Kosten") auch eine 
negative Auswirkung, insbesondere auf die Kosten der physischen Absicherung (wie in "10.2.3" defi-
niert). Darüber hinaus werden die Ergebnisse im Regelfall auch bei Auszahlungen hoher Jackpot-
Kundengewinne aus der Hedging-Rücklage negativ beeinflusst (siehe "10.2.3 Hedging-Kosten"). Die 
tatsächlichen Gesamtkundengewinne für Zweitlotterien im Neunmonatszeitraum bis zum 30. Septem-
ber 2018 lagen TEUR 3.759 über dem erwarteten Betrag. Im Geschäftsjahr 2017 lagen die tatsächli-
chen Gesamtkundengewinne für Zweitlotterien TEUR 12.725 über dem erwarteten Betrag. 

 Hedging-Kosten 10.2.3

Die Entwicklung der Hedging-Kosten kann einen wesentlichen Einfluss auf das Ergebnis von ZEAL 
haben. Um die Buchmacherrisiken beherrschbar zu machen und zu verhindern, dass ein hoher Lotte-
riegewinn die Existenz der myLotto24-Gruppe gefährdet (siehe "1.4.1 ZEAL ist Buchmacherrisiken 
durch die myLotto24-Gruppe als Veranstalter von Zweitlotterien ausgesetzt. Lotteriegewinne durch 
Kunden könnten die Eigenmittel der myLotto24-Gruppe und die Deckung durch Hedging-Geschäfte 
übersteigen, was letztlich zur Insolvenz von Unternehmen der myLotto24-Gruppe führen könnte.", 
wurde eine mehrstufige Hedgingstrategie eingeführt, die aus einer Hedging-Rücklage für den Selbst-
behalt von USD 30 Millionen ("Selbstbehalt") gemäß der ersten der folgenden Versicherungen (Ver-
sicherungsschutz in Höhe von USD 90 Millionen, USD 30,5 Millionen und EUR 20 Millionen pro Zie-
hung und EUR 40 Millionen für alle Ziehungen innerhalb der Versicherungsdauer (zusammen die 
"Jackpot-Versicherungen")) sowie den Kauf von Losen in Primärlotterien, die den getippten Ziffern 
oder anderen Elementen der von Kunden auf den Online-Plattformen der myLotto24-Gruppe abge-
schlossenen Wetten entsprechen, besteht ("Physisches Hedging") (siehe "14.17.3 Management 
besonderer Risiken – Hedging"). Das physische Hedging ist ein geeignetes Sicherungsinstrument, 
sofern die durch den Verkauf einer Zweitlotterie generierten Spieleinsätze mindestens die Kosten für 
den Kauf übereinstimmender Teilnahmen an der entsprechenden Primärlotterie decken (typischer-
weise bei 'Powerball', 'Mega Millions' und 'EuroMillions'). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Hedging-Rücklage für die angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Hedging-Rücklage (1) (49.999)  (50.000)  (30.000)   (49.821)  (17.501) 
 ____________________  

 (1) Die Hedging-Rücklage verringerte sich von TEUR 50.000 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 30.000 zum 31. Dezember 
2017 aufgrund der Einführung der Hoplon III-Versicherung (siehe "14.10.1.1 Hoplon III-Versicherung von USD 90 Millio-
nen"). Sie wurde zum 30. September 2018 weiter auf TEUR 17.501 reduziert, nachdem im Mai 2018 ein Klasse-1-
Gewinner TEUR 8.299 gewonnen hatte. 

Hedging-Kosten sind Teil der 'Direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' (siehe "10.4.3.2 Sonstige 
betriebliche Aufwendungen"). Die Hedging-Kosten werden durch das Jackpot-Umfeld, die Art der 
angebotenen Produkte und die Anzahl der Spielscheine beeinflusst, die durch ein physisches Hedging 
abgesichert sind. Der Kauf von Spielscheinen aus Primärlotterien geht zu Lasten der Gewinnmarge 
der myLotto24-Gruppe und von ZEAL, da Teile der Einnahmen aus dem Verkauf von Lotteriewetten 
darauf verwendet werden müssen. 

 Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU) und durchschnittliches 10.2.4
Transaktionsvolumen pro Benutzer und Monat (ABPU) 

'MAU' und 'ABPU' werden in erster Linie durch den Grad der Marketingaktivität von ZEAL und den 
Primärlotterien (siehe "10.2.6 Marketingaktivitäten und -kosten"), durch das Jackpot-Umfeld (siehe 
"10.2.2 Jackpot-Umgebung und große Jackpot-Kundengewinne") sowie durch die Auswahl und Art der 
Lotterieprodukte, die den Kunden angeboten werden (siehe "10.2.5 Segmente und Produktspektrum" 
weiter unten), beeinflusst. 

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung von 'MAU' und 'ABPU' für die angegebenen Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
Kunden EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 

Durchschnittliches 
Transaktionsvolu-
men pro aktivem 
Kunden und Monat 
(ABPU) (1) 54,63  58,03  57,58   57,00  56,58 

  (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 

 

Durchschnittliche 
Anzahl aktiver 
Kunden pro Monat  
(MAU) (2) 372  376  380   372  395 

 ____________________  
 (1) 'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' ist definiert als das durchschnittliche 

Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zu-
sammenhang ein Kunde, der innerhalb eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein 
Maß für die Fähigkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, indem die 
monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' dividiert werden, 
was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette 
gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben. 

 (2) 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' ist definiert als die durchschnittliche monatliche Anzahl von 
Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

 Segmente und Produktspektrum 10.2.5

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL sind in die drei Segmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 'ZEAL 
Ventures' unterteilt (zu weiteren Details siehe "14.4 Geschäftssegmente"): 
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 Lotteriewetten 10.2.5.1

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Hauptgeschäftssegment von ZEAL 
das Geschäftssegment 'Lotteriewetten', das das Zweitlotteriegeschäft und den Verkauf von Glücks-
spielprodukten umfasst, bei denen die Gewinne von Zufallsgeneratoren ermittelt werden, die die 
Informationen darüber generieren, ob und wie viel eine Wette gewinnt ("Sofortgewinnprodukte"). Die 
Aktivitäten von ZEAL im Bereich 'Lotteriewetten' finden innerhalb der myLotto24-Gruppe statt. 

Im Segment 'Lotteriewetten' sind das Angebot und die Art der den Kunden angebotenen Lotteriepro-
dukte ein Einflussfaktor für 'Umsatzerlöse'. Als Buchmacher bietet die myLotto24-Gruppe ihren Kun-
den die Möglichkeit, Wetten auf Primärlotterien abzuschließen, einschließlich solcher Primärlotterien, 
für die sie typischerweise nicht spielberechtigt wären (wie den US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega 
Millions', die deren Veranstalter in Europa nicht anbieten dürfen und auch nicht anbieten). Die myLot-
to24-Gruppe ist nicht in der Lage, das Produktportfolio der Veranstalter der Primärlotterien zu beein-
flussen und hat keine Kontrolle über die relevanten Bedingungen. Darüber hinaus hängt das Geschäft 
von ZEAL von der Stabilität der Lotteriemärkte in den Staaten ab, in denen ZEAL seine Produkte 
anbietet. In den Zeiträumen, die durch die im Prospekt enthaltenen Finanzinformationen abgedeckt 
sind, war ZEAL von seinen Zweitlotterieaktivitäten auf dem deutschen Markt abhängig. 

In den Zeiträumen, die durch die im Prospekt enthaltenen Finanzinformationen abgedeckt sind, hat 
ZEAL sein Produktportfolio mit erheblichen Auswirkungen auf das 'Betriebsergebnis (EBIT)' erweitert. 
Im Jahr 2017 startete ZEAL 'Cash4Life' und die Wetten auf die beiden US-Lotterien 'Powerball' und 
'Mega Millions'. 'Powerball' war die bis zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage erfolg-
reichste Produkteinführung von ZEAL im Bereich der Zweitlotterien: In den 30 Tagen nach seiner 
Einführung entfielen auf dieses Produkt die höchste Anzahl an Neukunden und verkauften Spielschei-
nen sowie das höchste Transaktionsvolumen, das ZEAL jemals innerhalb des gleichen Zeitraums bei 
einer Produktneueinführung feststellen konnte. In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 
2018 stieg das 'Transaktionsvolumen' nach Einführung der neuen Produktangebote 'Powerball' und 
'Mega Millions' um TEUR 7.900. ZEAL schätzt jedoch, dass sich ein bestimmter Teil des 'Transakti-
onsvolumens' von anderen Produkten im Portfolio verschoben hat, da die Kunden es vorzogen, die 
US-Lotterien zu spielen, die typischerweise höhere Jackpots versprechen. 

 Lottovate 10.2.5.2

'Lottovate' konzentriert sich auf die Veranstaltung von Primärlotterien und den Aufbau von Partner-
schaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um gemeinsam neue 
Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. Im Jahr 2017 ging 
Lottovate Limited eine Partnerschaft mit UNICEF in Norwegen ein, wo Lottovate zu diesem Zeitpunkt 
einer von nur zwei Betreibern wurde, so dass Lottovate/UNICEF Norwegen UNICEF Lotteriet landes-
weit betreiben kann (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld"). Darüber hinaus war Lottovate Nederland 
B.V. Ende 2016 der erste neue Lizenznehmer für Soziallotterien in den Niederlanden seit 1989, was 
es Lottovate Nederland B.V. ermöglichte, 2018 die landesweite Soziallotterie 'Raffld – The Experience 
Lottery' einzuführen (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld"). Lottovate hat auch Profisportvereinen 
geholfen, Gelder für ihre gemeinnützigen Stiftungen zu beschaffen, während die Zusammenarbeit mit 
der spanischen Primärlotterie 'ONCE' dazu beigetragen hat, das Online-Transaktionsvolumen zu 
erhöhen und damit die Arbeit von 'ONCE' zur Unterstützung von blinden und sehbehinderten Men-
schen in Spanien fortzusetzen. 

 ZEAL Ventures 10.2.5.3

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' wird von der Gesellschaft geführt und konzentriert sich auf 
externe Investments und interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unternehmen – vorrangig in 
ihrer frühen Entwicklungsphase – bei der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt Start-
ups (d.h. neu gegründete Wirtschaftsunternehmen mit einer innovativen Geschäftsidee und hohem 
Wachstumspotenzial), die neue Geschäftsmodelle im Bereich Lotterie oder Lotterieprodukte entwi-
ckeln. Die Gesellschaft' bietet Start-ups Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet sie, mit 
diesen Start-ups Partnerschaften einzugehen oder diese zu erwerben und Erträge aus Investitionen 
zu erzielen. 
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Im Folgenden werden vier Beispiele für externe Investments genannt: 

 – Am 16. Dezember 2016 erwarb die Gesellschaft eine 10%ige Beteiligung an der Pick Media 
Limited (vormals Free Postcode Lottery Ltd), die unter der Marke 'Pick My Postcode' auftritt und 
ein werbefinanziertes, kostenloses Spiel im Lotteriestil veranstaltet. 

 – Am 1. Mai 2017 erwarb die Gesellschaft eine Beteiligung von 2,5% in Form von Vorzugsaktien für 
TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) an dem in Los Angeles ansässigen Start-up-Unternehmen 
Omaze Inc. ("Omaze"). Omaze ist eine Online-Fundraising-Plattform, die bestimmte 'Erlebnisse' 
und exklusive Merchandising-Artikel zur Unterstützung wohltätiger Anliegen anbietet, wie z.B. 
Treffen mit Prominenten und Eintrittskarten für hochkarätige Sportveranstaltungen. ZEAL verfügt 
über einen Sitz im Aufsichtsgremium und verschiedene Rechte zum Schutz und zur Erweiterung 
der Beteiligung. 

 – Im Juli 2018 investierte ZEAL TEUR 115 (GBP 100 Tausend) in eine 5%ige Beteiligung an der 
Cloud Canyon Limited, die unter der Marke 'wshful' ein Geschäft mit Lotterie-
Spielgemeinschaftsgeschäft betreibt. 

 – Darüber hinaus hat die Gesellschaft im Dezember 2018 TEUR 135 (GBP 120 Tausend) in eine 
10%ige Beteiligung an De Integro Limited investiert, eine in England und Wales registrierte Ge-
sellschaft mit beschränkter Haftung, die ein Lotterieprodukt in der Frühphase unter der Marke 
'Dream Makers' betreibt. 

Am 30. März 2016 erwarb ZEAL die restlichen Anteile an Geonomics Global Games Limited ("GGGL") 
und Geo24 UK Limited ("Geo24"), um die Alleingesellschafterstellung zu übernehmen. Ziel der Akqui-
sition war es, das Softwareentwicklungsteam und das Know-how der Mitarbeiter beider Unternehmen 
zu sichern. Im Geschäftsjahr 2016 wurde ein Verlust aus diesem Unternehmenserwerb in Höhe von 
TEUR 1.340 erfasst. 

Im Segment 'ZEAL Ventures' erzielt ZEAL keine Umsätze. Erträge können sich aus der Zahlung von 
Dividenden oder einer Wertsteigerung bei Veräußerung der Beteiligung durch ZEAL ergeben. Zum 
Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat ZEAL bislang weder Dividenden erhalten, 
noch eine seiner Beteiligungen ganz oder teilweise verkauft. 

 Transaktionsvolumen nach Produkten und Regionen 10.2.5.4

'Transaktionsvolumen' ist definiert als alle 'Spieleinsätze' von Kunden (sowie Spieleinsätze aus Lotte-
rievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren) ohne Gratiswetten und gibt ein Maß 
für die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert von Spieleinsätzen von Kunden (einschließ-
lich Spieleinsätzen aus Lotterievermittlung) über einen bestimmten Zeitraum zu steigern. 



 

96 

Die folgende Tabelle zeigt das 'Transaktionsvolumen' nach Produkten für die dargestellten Zeiträume: 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Lotteriewetten           
 Cash4Life -  -  4.049   2.752  3.194 
 EuroJackpot 16.900  21.977  19.275   15.567  22.460 
 EuroMillions 30.799  32.808  35.507   27.076  21.756 
 Glücksrad -  994  -   -  - 
 GlücksSpirale 8.725  10.160  10.593   7.370  8.979 
 Sofortgewinnspiele 17.958  35.189  38.538   27.842  34.492 
 Irisches Lotto -  -  12   4  196 
 KENO 5.010  4.585  4.116   3.056  3.301 
 Lotterie-Spielgemeinschaften 10.658  11.040  10.909   7.776  10.125 
 LOTTO 6aus49 150.500  140.128  129.599   98.199  87.777 
 Rubbellose 6.120  690  -   -  0 
 UK Lotto -  -  -   -  1 
 US Mega Millions -  -  711   -  3.367 
 US Powerball -  -  3.047   1  4.533 

 
Spanische Weihnachtslotterie 'El 
Gordo' 2.433  4.616  6.603   692  936 

 249.102  262.187  262.960   190.335  201.119 
           
Lottovate           

 UNICEF Lotteriet -  -  15   -  137 
 Raffld – The Experience Lottery -  -  -   -  23 
 Ventura24 17.516  16.962  16.392   10.477  10.341 
 Lotto Network 1.884  1.384  1.165   894  707 

 19.400  18.347  17.573   11.371  11.202 
SUMME 268.502  280.534  280.533   201.706  212.321 

In den Zeiträumen, die von den im Prospekt enthaltenen Finanzinformationen abgedeckt sind, war 
Deutschland, gemessen am 'Transaktionsvolumen', der wichtigste Markt für ZEAL. Weitere Märkte 
waren Irland, Norwegen, die Niederlande, Spanien und das Vereinigte Königreich. Während ein ganz 
überwiegender Anteil des 'Transaktionsvolumens' für die Zeiträume, die durch die im Prospekt enthal-
tenen Finanzinformationen abgedeckt sind, auf Deutschland und in geringerem Maße auf Spanien 
entfiel, ist ein nur kleiner Teil des 'Transaktionsvolumens' in diesen Zeiträumen den anderen geogra-
phischen Märkten zuzuordnen. 

 Marketingaktivitäten und -kosten 10.2.6

Das 'Betriebsergebnis (EBIT)' von ZEAL hängt in hohem Maße von Umfang und Erfolg der Marketing-
aktivitäten ab. Die Marketingaktivitäten konzentrieren sich auf die Gewinnung von 'neuen registrierten 
Kunden', die Verbesserung der Aktivität bestehender 'registrierter Kunden' sowie die Reaktivierung 
des inaktiven Teils der 'registrierten Kunden' mit dem Ziel, das 'Transaktionsvolumen' zu erhöhen 
(siehe "10.2.4 Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU) und durchschnittliches 
Transaktionsvolumen pro Benutzer und Monat (ABPU)"). 

Die 'Marketingkosten' haben einen wesentlichen Einfluss auf das Ergebnis von ZEAL. Sie hängen 
insbesondere vom Preisniveau auf dem Werbemarkt, der Zusammenstellung einzelner Marketingin-
strumente und der Effizienz der Marketingmaßnahmen ab. Darüber hinaus sind die anzuwendenden 
Verfahren für den Jugendschutz (siehe "15.1.6 Jugendschutz und allgemeiner Schutz der Spieler vor 
Spielsucht"), die begrenzte Verfügbarkeit besonders attraktiver Werbeplätze und das Jackpot-Umfeld 
zum Zeitpunkt einer Werbekampagne Einflussfaktoren für die Höhe der 'Marketingkosten'. Je höher 
der Jackpot zum Zeitpunkt einer Marketingkampagne ist, desto höher ist die erwartete Effektivität. 
Darüber hinaus haben auch die Werbeaktivitäten der Wettbewerber einen Einfluss: Werben sie inten-
siv für ein bestimmtes Lotterieprodukt, steigt in der Regel auch die Aktivität der Kunden von ZEAL, 
ohne dass ZEAL eigene Kosten entstehen. 
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Die folgende Tabelle zeigt die Marketingkosten von ZEAL für die angegebenen Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Marketingkosten (9.958) (1)  (14.830) (1)  (19.131) (1)   (14.622)  (13.896) 

Kunden (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 

 
Anzahl registrierter 
Kunden (2) 3.118  3.265  3.510   3.434  3.818 

 
Anzahl registrierter 
Neukunden (3) 307  314  411   272  418 

 

Durchschnittliche 
Anzahl aktiver 
Kunden pro Monat  
(MAU) (4) 372  376  380   372  395 

  EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 

 

Durchschnittliches 
Transaktionsvolu-
men pro aktivem 
Kunden und Monat 
(ABPU) (5) 54,63  58,03  57,58   57,00  56,58 

 

Durchschnittliche 
Kosten pro Neukun-
de (6) 38,90  65,69  60,72   70,87  34,68 

            

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Transaktionsvolu-
men (7) 268.645  280.435  280.509   201.747  212.354 
 ____________________  

 (1) Geprüft. 
 (2) 'Anzahl registrierter Kunden' bzw. 'registrierter Kunde' bezieht sich auf Kunden, die sich erfolgreich für ein Kundenkonto 

auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen 
Angaben gemacht hat, bevor diese Angaben überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die 
Überprüfung ist Voraussetzung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere Produkte 
erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser tatsächlich eine Wette platziert 
oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat. 

 (3) 'Neuer registrierter Kunde' bezeichnet einen Kunden, der erstmals ein 'registrierter Kunde' von ZEAL geworden ist. 
 (4) 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' ist definiert als die durchschnittliche monatliche Anzahl von 

Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

 (5) 'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' ist definiert als das durchschnittliche 
Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zu-
sammenhang ein Kunde, der innerhalb eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein 
Maß für die Fähigkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, indem die 
monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' dividiert werden, 
was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette 
gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben. 

 (6) 'Durchschnittliche Kosten pro Neukunde' sind definiert als Akquisitionsmarketingkosten pro 'neuer registrierter Kunde'. 
 (7) 'Transaktionsvolumen' ist definiert als alle 'Spieleinsätze' von Kunden (sowie Spieleinsätze aus Lotterievermittlung, wie 

Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren) ohne Gratiswetten und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den 
wirtschaftlichen Wert von Spieleinsätzen von Kunden (einschließlich Spieleinsätzen aus Lotterievermittlung) über einen 
bestimmten Zeitraum zu steigern. 

Eine wichtige Kennzahl im Rahmen von Marketingaktivitäten und -kosten sind die 'durchschnittlichen 
Kosten pro Neukunde', die die Akquisitionsmarketingkosten pro 'neu registrierter Kunde' beschreiben. 
In diesem Zusammenhang bezeichnet 'neu registrierter Kunde' einen Kunden, der erstmals ein 're-
gistrierter Kunde' geworden ist. Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 hat ZEAL rund 
418.000 'neue registrierte Kunden' zu 'durchschnittlichen Kosten pro Neukunde' von EUR 34,68 er-
worben. Im gesamten Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 betrug die Zahl der 'neuen registrierten 
Kunden' rund 411.000 bei 'durchschnittlichen Kosten pro Neukunde' von EUR 60,72. Die 'durchschnitt-
lichen Kosten pro Neukunde' hängen von der regulatorischen Entwicklung, der Wettbewerbssituation 
und den gesamten Marketingkosten ab und können daher gewissen Schwankungen unterliegen. Im 
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Durchschnitt erwartet ZEAL jedoch ein relativ stabiles Niveau der 'durchschnittlichen Kosten pro 
Neukunde'. Nach dem Vollzug erwartet ZEAL eine Senkung der 'durchschnittlichen Kosten pro Neu-
kunde'. Die Verbesserung soll sich aus einem besseren Zugang zu den Marketinginstrumenten in 
Deutschland und der Optimierung der Vertriebskanäle ergeben. 

Die Marketingkosten von ZEAL betrugen im Geschäftsjahr 2017 TEUR 19.131 (2016: TEUR 14.830 
und 2015: TEUR 9.958). Dieser deutliche Anstieg ist auf die Entscheidung zurückzuführen, Änderun-
gen in den Marketinginstrumenten vorzunehmen, um die 'Anzahl registrierter Kunden' zu erhöhen und 
den inaktiven Teil 'Anzahl registrierter Kunden' zu reaktivieren. Daraus resultierten im Geschäftsjahr 
2017 einmalige Kosten von TEUR 3.500 für eine TV-Marketing-Kampagne zur Einführung von 'Danke 
Million'. Danke Million' selbst ist ein Marketinginstrument: Gewinnt ein Kunde der Tipp24 Services 
Limited einen Jackpot, erhält eine vom Gewinner ausgewählte Person eine Million Euro. 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 betrugen die Marketingkosten TEUR 13.896, 
was einem Rückgang von 5% gegenüber den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 ent-
spricht. ZEAL erwartet für das Kombinierte Unternehmen stabile Marketingkosten in Höhe von rund 
EUR 25 Millionen. 

 Personalaufwand und sonstige betriebliche Aufwendungen 10.2.7

Das 'Betriebsergebnis (EBIT)' von ZEAL ist auch abhängig von den Positionen 'Personalaufwand' und 
'Sonstige betriebliche Aufwendungen'. 

 Personalaufwand 10.2.7.1

Die folgende Tabelle zeigt die 'Anzahl der Mitarbeiter' und den 'Personalaufwand' für die angegebenen 
Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 

            
Personal Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl  Anzahl 

 
Anzahl der  
Mitarbeiter (2) 257 (1)  250 (1)  274 (1)   272  270 

  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

 
 
Personalaufwand (25.434) (1)  (26.705) (1)  (28.630) (1)   (21.797)  (22.374) 

 
Aufwand pro 
Mitarbeiter (3) 99  107  104   80  83 

 ____________________  
 (1) Geprüft. 
 (2) Basierend auf Vollzeitäquivalenten (Durchschnitt des genannten Zeitraums). Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 

2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 
 (3) Der 'Aufwand pro Mitarbeiter' ist definiert als Personalaufwand dividiert durch die durchschnittliche Anzahl von Vollzeit-

äquivalenten in der Periode. Die 'Anzahl der Mitarbeiter' (Durchschnitt) 2016 ist dem geprüften Konzernabschluss der Ge-
sellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 beschäftigte ZEAL insgesamt 270 Mitarbeiter 
(2017: 272 Mitarbeiter, jeweils Durchschnitt an Vollzeitäquivalenten). In den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2018 betrug der Personalaufwand TEUR 22.374 (2017: TEUR 21.797). 

Zwischen dem 30. September 2018 und dem Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage 
haben 66 Mitarbeiter Kündigungen im Zusammenhang mit der Schließung von Ventura24 (siehe 
"14.4.2.3 Online-Lotterievermittlung in Spanien") sowie mit dem von der Gesellschaft am 19. Novem-
ber 2018 angekündigten internen Kostensenkungsprogramm (siehe "23. Aktuelle Entwicklungen und 
Ausblick") erhalten. 54 dieser Kündigungen werden erst 2019 wirksam. Unter Berücksichtigung dieses 
Personalabbaus sowie der Erhöhung der Mitarbeiterzahl infolge des Zusammenschlusses wird sich 
die Gesamtzahl der Mitarbeiter nach Vollzug auf rund 300 Vollzeitäquivalente erhöhen. ZEAL plant, 
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die Zahl der Mitarbeiter bis zum Ende des zweiten Jahres nach Vollzug auf rund 200 Vollzeitäquiva-
lente zu reduzieren (vorbehaltlich eines etwaigen Personalaufbaus für Wachstumsinvestitionen in 
neue Märkte). 

 Sonstige betriebliche Aufwendungen 10.2.7.2

Die ''Sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs'' beinhalten die 'Marketingkosten' (siehe "10.2.6 Marke-
tingaktivitäten und -kosten"), die 'Direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' und die 'Sonstigen Kosten 
des Geschäftsbetriebs'. Die folgende Tabelle zeigt die 'Sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs' für 
die angegebenen Zeiträume: 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Sonstige betriebliche Aufwendungen (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 Marketingkosten (9.958)  (14.830)  (19.131)   (14.622)  (13.896) 

 
Direkte Kosten des 
Geschäftsbetriebs (31.362)  (33.909)  (43.365)   (30.921)  (32.122) 

 
Sonstige Kosten des 
Geschäftsbetriebs (25.558)  (21.666)  (23.262)   (16.815)  (16.364) 

Die 'Direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' beinhalten Kosten für die Jackpot-Versicherungen und 
Kosten für das Physische Hedging. Diese Kosten sind variabel und hängen von der Anzahl der Zweit-
lotterien ab, d.h. je höher die Anzahl der Wetten auf Primärlotterien in einem bestimmten Zeitraum, 
desto höher die Kosten für Jackpot-Versicherungen und Physisches Hedging im gleichen Zeitraum. 
Der Anstieg der 'Direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' im Geschäftsjahr 2017 um TEUR 9.456 
gegenüber dem Geschäftsjahr 2016 ist auf den Anstieg der Kosten für die Physisches Hedging auf-
grund einer hohen Anzahl von mit diesem Instrument abgesicherten Zweitlotterien zurückzuführen. 
Diese Kosten wurden teilweise durch eine Reduzierung der Kosten für die Jackpot-Versicherungen 
ausgeglichen. In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 betrugen die 'Direkten Kosten 
des Geschäftsbetriebs' TEUR 32.122 gegenüber TEUR 30.921 in den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2017, die in beiden Zeiträumen insbesondere durch Kosten für Physisches Hedging 
und Kosten für die Jackpot-Versicherungen entstanden sind. Die Gesellschaft erwartet nach dem 
Zusammenschluss Kosteneinsparungen und Synergien in Höhe von EUR 57 Millionen pro Jahr und 
geht davon aus, dass die Einsparungen bei den 'Direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' rund 60% 
der Gesamtkostensynergien ausmachen werden, da nach dem Geschäftsmodellwechsel die Kosten 
zur Deckung der Buchmacherrisiken für den deutschen Markt (Hedging-Kosten) entfallen und der 
Betrag der nicht abzugsfähigen Umsatzsteuer im Verhältnis zum Teilkonzern myLotto24 reduziert wird 
(siehe "5.1 Gründe für das Angebot"). 

Die 'Sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs' beinhalten Beratungskosten im Zusammenhang mit der 
internationalen Expansion und der Einführung neuer Produkte sowie Honorare von Wirtschaftsprüfern 
und Steuerberatern. Die Volatilität dieser Kosten ist im Wesentlichen auf den variablen Beratungsbe-
darf in den Projekten von ZEAL zurückzuführen. Der Rückgang der 'Sonstigen Kosten des Geschäfts-
betriebs' von TEUR 25.558 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 21.666 im Geschäftsjahr 2016 ist im 
Wesentlichen auf Einsparungen von TEUR 1.200 an Beratungskosten aufgrund des Abschlusses von 
Projekten im Geschäftsjahr 2015 zurückzuführen. Der Anstieg um TEUR 1.596 im Geschäftsjahr 2017 
ist im Wesentlichen auf erhöhte Beratungsaufwendungen in Höhe von TEUR 855 im Zusammenhang 
mit der internationalen Expansionsstrategie von ZEAL sowohl im Segment 'Lotteriewetten' als auch im 
Segment 'Lottovate' sowie der Einführung der neuen Produkte 'Cash4Life', 'Powerball' und 'Mega 
Millions' zurückzuführen (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld und Märkte" und "10.2.5 Segmente 
und Produktspektrum"). 
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 10.3 Präsentation von Finanzinformationen 

 Grundlagen der Erstellung des ZEAL-Konzernabschlusses 10.3.1

 Anpassung der Kapitalflussrechnung 10.3.1.1

Gemäß IAS 7 können Eigenkapitalinstrumente nicht als Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
klassifiziert werden. Dies hat dazu geführt, dass die Kapitalflussrechnungen für die Geschäftsjahre 
zum 31. Dezember 2015, 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017 sowie für die neun Monate 
zum 30. September 2017 angepasst wurden. 

ZEAL investierte die folgenden Beträge, wie in der dritten Spalte der nachstehenden Tabelle angege-
ben, in Eigenkapitalinstrumente in den in der ersten Spalte angegebenen Zeiträumen. Der in der 
zweiten Spalte jeder der nachstehenden Tabellen angegebene 'Anfangsbestand an Zahlungsmitteln 
und Zahlungsmitteläquivalenten' wurde in jeder Periode reduziert, wie in jeder vierten Spalte mit dem 
Titel 'Angepasster Bestand an Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten' dargestellt. 

Zeitraum  

Anfangsbestand an 
Zahlungsmitteln und 

Zahlungsmitteläquivalen-
ten 

(TEUR)  

Wert der Investments in 
Eigenkapitalinstrumente 
& zahlungsunwirksame 

Veränderungen 
(TEUR) 

 Angepasster Bestand an 
Zahlungsmitteln und 

Zahlungsmitteläquivalen-
ten 

(TEUR) 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2015  107.660  6.773  100.887 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016  114.665  6.546  108.119 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017  119.175  6.800  112.375 
Für die neun Monate bis 
zum 30. September 2017  116.630  6.731  109.899 

Die in der dritten Spalte der nachstehenden Tabelle aufgeführten sonstigen nicht zahlungswirksamen 
Aufwendungen wurden wie folgt angepasst, um die Veränderung des beizulegenden Zeitwerts der 
Eigenkapitalinstrumente in der in der ersten Spalte angegebenen Periode zu entfernen: 

Zeitraum  

Anfangsbestand an 
Zahlungsmitteln und 

Zahlungsmitteläquivalen-
ten 

(TEUR)  

Zahlungsunwirksame 
Veränderungen 

 (TEUR) 

 Angepasster Bestand an 
Zahlungsmitteln und 

Zahlungsmitteläquivalen-
ten 

(TEUR) 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2015  262  128  390 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016  234  227  461 
Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017  298  (254)  44 
Für die neun Monate bis 
zum 30. September 2017  207  (185)  22 

Aus dieser Anpassung ergeben sich keine Auswirkungen auf die Klassifizierung der kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerte in der Konzernbilanz oder der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. 



 

101 

Die folgende Tabelle zeigt die vollständige angepasste Konzern-Kapitalflussrechnung für die angege-
benen Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate bis zum 

30. September 
 2015  2016  2017   2017 

 

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)  

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)  

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)   (ungeprüft und angepasst) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Ergebnis vor Steuern aus 
fortzuführenden 
Geschäftsbereichen 19.604  36.511  25.231   12.519 
Anpassungen für:         

Abschreibungen langfristiger 
Vermögenswerte 7.153  2.166  1.255   958 
Nettoverlust aus der 
Veräußerung langfristiger 
Vermögenswerte 137  -  1   1 
Finanzerträge (258)  (390)  (385)   (308) 
Finanzaufwendungen 1.120  237  335   241 
Wertminderung eines 
Wandeldarlehens -  1.598  -   - 
Anteil am Ergebnis von 
assoziierten Unternehmen 14.965  -  -   - 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen 7.428  -  -   - 
(Gewinn)/Verlust aus der 
Liquidation eines 
Tochterunternehmens 95  (238)  -   - 
Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb (Geo24 
und GGGL) -  1.340  -   - 
Erwerb von GGGL und Geo24 
abzüglich erworbener 
Zahlungsmittel -  (623)  -   - 
Sonstige zahlungsunwirksame 
Veränderungen 390(1)  461(1)  44(1)   22(2) 

Veränderungen folgender Posten         
Forderungen aus Lieferungen 
und Leistungen und sonstige 
Forderungen (8.195)  9.487  (1.048)   (905) 
Sonstige Vermögenswerte und 
aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten (1.738)  (641)  (427)   5.434 
Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen (2.492) (3)  39  458   (1.096) 
Sonstige Verbindlichkeiten 2.364(3)  (980)  119   (2.867) 
Finanzielle Verbindlichkeiten 4  10  (17)   (26) 
Passive 
Rechnungsabgrenzungsposten 1.082  (1.726)  (146)   334 
(Kurzfristige) Rückstellungen 360  (718)  501   (32) 
Erhaltene Zinsen 258  390  385   308 
Gezahlte Zinsen (1.120)  (237)  (335)   (241) 
Gezahlte Ertragsteuern (13.744)  (12.718)  (12.819)   (10.834) 

Cashflow aus der betrieblichen 
Tätigkeit 27.413(1)  33.968(1)  13.152(1)   3.508(2) 
         
Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit         

(Zahlungsausgänge für den) 
Erwerb von immateriellen 
Vermögenswerten (331)  (240)  (236)   (80) 
(Zahlungsausgänge für den) 
Erwerb von Sachanlagen (650)  (460)  (1.436)   (1.305) 
Erlöse aus der Veräußerung 
von Sachanlagen -  -  4   - 
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Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate bis zum 

30. September 
 2015  2016  2017   2017 

 

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)  

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)  

(geprüft, sofern 
nicht anders 

angegeben und 
angepasst)   (ungeprüft und angepasst) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Zahlungsausgänge für den 
Erwerb von Beteiligungen -  (1.198)  (1.843)   (1.843) 
Zahlungseingänge/(-ausgänge) 
in Verbindung mit der 
Liquidation eines 
Tochterunternehmens (231)  238  -   - 
Einbringungen in assoziierte 
Unternehmen 0  (1.598)  -   - 
Langfristige Darlehen (an 
andere Unternehmen) (3.075)  -  -   - 
Erhaltene Darlehen von 
anderen Unternehmen -  -  -   1.500 
Kurzfristige Darlehen -  -  3.000    

Netto-Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit (4.287)  (3.258)  (511)   (1.728) 
         
Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit         

Zahlungsausgänge für den 
Erwerb eigener Anteile -  -  -   - 
An die Anteilseigner der 
Gesellschaft gezahlte 
Dividenden (23.478)  (23.478)  (8.385)   - 

Netto-Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit (23.478)  (23.478)  (8.385)   - 
         

Nettozunahme/(-abnahme) der 
Zahlungsmittel. verpfändeten 
Zahlungsmittel und kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerte (352)(1)  7.232(1)  4.256(1)   1.780 
Zahlungsmittel. verpfändete 
Zahlungsmittel und kurzfristige 
finanzielle Vermögenswerte zu 
Beginn des Geschäftsjahres 101.239(1)  100.887(1)  108.119(1)   108.119(2) 

Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente am 
Ende des Geschäftsjahres(4)  100.887(1)  108.119(1)  112.375(1)   109.899(2) 
         
Zusammensetzung der 
Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente(5)         

Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   84.819 
Kurzfristige finanzielle 
Vermögenswerte 6.110(1)  13.136(1)  20.323(1)   25.080(2) 

 ____________________  
 (1) Ungeprüft und angepasst, um die Eigenkapitalinstrumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu 

entfernen. 
 (2) Angepasst, um die Eigenkapitalinstrumente aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten zu entfernen. 
 (3) Aufgrund von Änderungen in der Darstellung aus dem geprüften Konzernabschluss zum 31. Dezember 2016. 
 (4) Ausgewiesen als Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte zum Ende des 

Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 und im ungeprüften verkürz-
ten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (5) Ausgewiesen als Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte zum Ende des Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2015 und im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 en-
denden Neunmonatszeitraum. 
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 Anwendung von IFRS 9 10.3.1.2

ZEAL hat IFRS 9 ("Finanzinstrumente") zum 1. Januar 2018 übernommen. Einzelheiten zu den we-
sentlichen Änderungen und den quantitativen Auswirkungen der Änderungen sind im Folgenden 
aufgeführt: 

Sonstige Beteiligungen 

Vor der Anwendung von IAS 9 hielt ZEAL bestimmte Beteiligungen zu historischen Anschaffungskos-
ten und bestimmte Beteiligungen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert. Nach IFRS 9 sind alle 
ZEAL-Beteiligungen gemäß IFRS 13 ("Bewertung zum beizulegenden Zeitwert") zum beizulegenden 
Zeitwert zu bewerten. Der beizulegende Zeitwert jeder Beteiligung wird nach der Discounted-
Cashflow-Methode unter Berücksichtigung des beizulegenden Zeitwerts der Rechte aus den Bedin-
gungen der jeweiligen Kaufverträge berechnet, um den Betrag zu bestimmen, der bei Veräußerung 
des Vermögenswertes erzielt werden könnte. 

ZEAL hat den beizulegenden Zeitwert der Beteiligungen zum Zeitpunkt der Anwendung von IAS 9 und 
zum Zeitpunkt der Bilanzierung ermittelt und festgestellt, dass keine Anpassungen erforderlich sind. 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 

Mit der Anwendung von IFRS 9 hat ZEAL finanzielle Vermögenswerte (Investitionen in Rentenfonds 
und Aktienfonds), die bisher als zur Veräußerung verfügbar gehalten wurden, erfolgswirksam zum 
beizulegenden Zeitwert (fair value through profit and loss – FVPL) klassifiziert. Gemäß IAS 39 ("Fi-
nanzinstrumente:Ansatz und Bewertung") wurden alle Gewinne und Verluste aus dem Abgang von 
finanziellen Vermögenswerten im 'sonstigen Ergebnis' erfasst und bei Abgang der zugrunde liegenden 
zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert. Weiterhin ist es gemäß IFRS 9 nicht erforderlich, zu prüfen, ob ein signifikanter oder 
länger anhaltender Wertverlust dieser Vermögenswerte vorliegt. 

Zum 30. September 2018 hielt ZEAL 'Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte' in Höhe von TEUR 
20.760 (zum 31. Dezember 2017: TEUR 27.123), aufgeteilt in TEUR 6.660 (zum 31. Dezember 2017: 
TEUR 6.800) an Aktienfonds und TEUR 14.100 (zum 31. Dezember 2017: TEUR 20.323) an Renten-
fonds. In den ersten neun Monaten 2018 hat ZEAL TEUR 6.042 an kurzfristigen finanzielle Vermö-
genswerten veräußert, was zu einem Verlust von TEUR 27 (in den ersten neun Monaten 2017: Verlust 
von 25 TEUR) führte, der in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns erfasst wurde. Die Ver-
änderung des beizulegenden Zeitwerts in den ersten neun Monaten 2018 ergab einen Verlust von 
TEUR 294 (neun Monate 2017: Gewinn von TEUR 169). 

Erwartete Kreditverluste 

IFRS 9 verlangt von ZEAL, dass erwartete Kreditverluste auf alle seine Schuldtitel, Krediten und 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf 12-Monats-Basis oder der Gesamtlaufzeit 
erfasst werden. ZEAL hat eine Kombination aus dem vereinfachten und dem allgemeinen Ansatz 
angewandt, um die erwarteten Verluste über die Nutzungsdauer aller finanziellen Vermögenswerte zu 
ermitteln. 

ZEAL hat zum Zeitpunkt der Anwendung von IAS 9 eine Bewertung vorgenommen und die Wertbe-
richtigung für finanzielle Vermögenswerte, die zu fortgeführten Anschaffungskosten gehalten werden, 
nicht angepasst. 

 Anwendung von IFRS 15 10.3.1.3

ZEAL hat IFRS 15 ("Erlöse aus Verträgen mit Kunden") zum 1. Januar 2018 übernommen. ZEAL hat 
zum Zeitpunkt der Übernahme von IFRS 15 eine vollständige Beurteilung der Auswirkungen durchge-
führt und es wurde bestätigt, dass sich die Höhe oder der Zeitpunkt der Umsatzrealisierung nach IFRS 
15 im Vergleich zu IAS 18 ('Umsatzerlöse') nicht ändern wird. 
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 10.3.2 Normalisierte Umsatzerlöse und normalisiertes EBIT 

Den Primärlotterien, auf deren Ergebnisse ZEAL bei den von ihm angebotenen Zweitlotterien zurück-
greift, liegen statistische Durchschnittskundengewinnquoten für laufende Lottoziehungen zugrunde. 
Für die wichtigsten Primärlotterien, für deren Ergebnisse ZEAL Zweitlotterien anbietet, sind dies etwa 
50%. Die erwartete Kundengewinnquote für Zweitlotterien ist die gleiche wie für Primärlotterien. Für 
ZEAL ergeben sich jedoch Unterschiede zwischen der erwarteten Kundengewinnquote und der tat-
sächlichen Kundengewinnquote, und die Differenz wird als 'Normalisierung' oder 'Normalisierungsan-
passung' bezeichnet. Um das Verständnis der Finanzergebnisse von ZEAL zu erleichtern, legt ZEAL 
die Auswirkungen dieser Unterschiede zwischen der erwarteten und der tatsächlichen Kundenge-
winnquote offen, indem es die 'normalisierten Umsatzerlöse' und das 'normalisierte EBIT' darstellt. 

Die Differenz zwischen den tatsächlichen 'Umsatzerlösen' und dem tatsächlichen EBIT bzw. den 
'normalisierten Umsatzerlösen' und dem 'normalisierten EBIT' ist im Wesentlichen auf bedeutende 
Kundengewinne zurückzuführen, die über der erwarteten Kundengewinnquote liegen. 

 Normalisierte Umsatzerlöse 10.3.2.1

Die 'normalisierten Umsatzerlöse' sind definiert als 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen, die 
basierend auf der statistischen durchschnittlichen Kundengewinnquote bereinigt wurden. Daher leiten 
Normalisierungsanpassungen die Höhe der statistisch erwarteten Kundengewinne auf die konsolidier-
ten 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen, die die tatsächlichen Kundengewinne beinhalten, 
über. Den Lotterien, auf deren Ziehungsergebnisse ZEAL zurückgreift, liegen statistische Kundenge-
winnquoten aus Lottoziehungen zugrunde. Bei den Hauptprodukten von ZEAL sind dies rund 50%. 
Die Differenz zwischen den tatsächlichen Kundengewinnen und den erwarteten Kundengewinnen wird 
als Normalisierung oder Normalisierungsanpassung bezeichnet Die folgende Tabelle zeigt eine Über-
leitung der 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausgewiesen auf 'normalisierte Umsatzerlöse' für die darge-
stellten Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

Umsatzerlöse 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Ist 88.962 (1)    112.935 (1)  134.295 (1)   93.803  111.202 
Normalisiert (2) 141.189  145.515  147.020   106.699  114.961 
Normalisierung (3) 52.227  32.580  12.725   12.896  3.759 
 ____________________  

 (1) Geprüft. 
 (2) Ist-Zahlen, bereinigt um erwartete Kundengewinne. 
 (3) Differenz zwischen tatsächlichen und normalisierten Beträgen. Die Geschäftsberichte verwenden unterschiedliche 

Begriffe; neben der Bezeichnung 'Normalisierung' wird auch der Begriff 'Normalisierungsanpassung' verwendet. 

Die 'normalisierten Umsatzerlöse' in den ersten neun Monaten 2018 beliefen sich auf TEUR 114.961, 
was einem Anstieg von TEUR 8.262 gegenüber den 'normalisierten Umsatzerlösen' in den ersten 
neun Monaten 2017 von TEUR 106.699 entspricht. Dieser Anstieg ist auf einen Anstieg der 'Um-
satzerlöse' um TEUR 17.399 und einen Rückgang der Normalisierung um TEUR 9.137 zurückzufüh-
ren. Die Normalisierungsanpassung verringerte sich aufgrund eines Rückgangs der bedeutenden 
Kundengewinne, wie oben dargestellt. 

Die 'normalisierten Umsatzerlöse' im Geschäftsjahr 2017 betrugen TEUR 147.020, was einem Anstieg 
von TEUR 1.505 gegenüber den 'normalisierten Umsatzerlösen' im Geschäftsjahr 2016 von TEUR 
145.515 entspricht. Dieser Anstieg wurde durch einen Anstieg der 'Umsatzerlöse' um TEUR 21.360 
und einen Rückgang der Normalisierungsanpassung um TEUR 19.855 verursacht. Die Normalisie-
rungsanpassung verringerte sich aufgrund eines Rückgangs der bedeutenden Kundengewinne, wie 
oben dargestellt. 

Die 'normalisierten Umsatzerlöse' stiegen im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 um TEUR 4.326 
auf TEUR 145.515 von TEUR 141.189 im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015. Dieser Anstieg ist 
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auf einen Anstieg der 'Umsatzerlöse' um TEUR 23.973 und einen Rückgang der Normalisierungsbe-
reinigung um TEUR 19.647 zurückzuführen, der im Wesentlichen auf einen Rückgang der wesentli-
chen Kundengewinne zurückzuführen ist, wie oben dargestellt. 

 Normalisiertes EBIT 10.3.2.2

Das 'normalisierte EBIT' bereinigt zusätzlich zu den Effekten in den normaliserten Umsatzerlösen die 
folgenden Effekte: Wenn ZEAL Zweitlotterien durch Physisches Hedging absichert, werden Gewinne 
aus physisch abgesicherten Spielscheinen als 'sonstige betriebliche Erträge' ausgewiesen (siehe 
"10.4.2.2 Sonstige betriebliche Erträge"). Die entsprechenden Kundengewinne werden in den 'Um-
satzerlösen' erfasst, d.h. sie reduzieren den Betrag der 'Umsatzerlöse' in einem bestimmten Zeitraum. 
Die folgende Tabelle zeigt eine Überleitung des 'Betriebsergebnisses (EBIT)' wie nach IFRS ausge-
wiesen auf das 'normalisierte EBIT' der angegebenen Zeiträume: 

 Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 

  Für die neun Monate zum 
 30. September 

EBIT 2015  2016  2017   2017  2018 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

 (ungeprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Ist 42.859 (1)  37.956 (1)  25.181 (1)   12.452  29.097 
Normalisiert (2) 47.135  50.820  38.096   26.177  33.016 
Normalisierung (3) 4.276  12.864  12.915   13.725  3.919 
 ____________________  

 (1) Geprüft. 
 (2) Ist-Zahlen, bereinigt um Effekte aus normalisierten Kundengewinnen. 
 (3) Differenz zwischen tatsächlichen und normalisierten Beträgen. Die Geschäftsberichte verwenden unterschiedliche 

Begriffe; neben der Bezeichnung 'Normalisierung' wird auch der Begriff 'Normalisierungsanpassung' verwendet. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

Das normalisierte EBIT stieg in den ersten neun Monaten 2018 um TEUR 6.839 auf TEUR 33.016 von 
TEUR 26.177 in den ersten neun Monaten 2017. Dies war auf eine Wertminderung der im Berichts-
zeitraum angefallenen 'Kundengewinne' zurückzuführen. Die Anzahl und Höhe der 'Kundengewinne' 
sind abhängig von den Ergebnissen der externen Lotterie. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Das normalisierte EBIT sank im Geschäftsjahr 2017 um TEUR 12.724 auf TEUR 38.096 von TEUR 
50.820 im Geschäftsjahr 2016. Im Geschäftsjahr 2016 hat ZEAL die sonstigen betrieblichen Erträge 
aus der Auszahlung einer Sonderversicherungin Höhe von TEUR 20.000 (die sich auf einen bedeu-
tenden Kundengewinn von TEUR 37.000 bezog) erfasst. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Das normalisierte EBIT stieg von TEUR 47.135 für das Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 50.820 für das 
Geschäftsjahr 2016. Im Geschäftsjahr 2016 hat ZEAL die sonstigen betrieblichen Erträge aus der 
Auszahlung einer Sonderversicherungin Höhe von TEUR 20.000 (die sich auf einen bedeutenden 
Kundengewinn von TEUR 37.000 bezog) erfasst. Im Geschäftsjahr 2015 erzielte ZEAL ein Ergebnis 
aus Sicherungsgeschäften in Höhe von TEUR 50.788, das einen bedeutenden Kundengewinn von 
TEUR 47.879 teilweise kompensierte. Daraus resultierte im Geschäftsjahr 2015 eine Normalisie-
rungsanpassung von TEUR 4.276. 

 10.3.3 Segmentberichterstattung 

Im folgenden Abschnitt werden die im Abschnitt "10.2.5 Segmente und Produktspektrum" beschriebe-
nen Segmente von ZEAL erläutert. Die berichtspflichtigen operativen Segmente von ZEAL spiegeln 
seine Managementstruktur wider sowie die Art und Weise, wie die Ertragskraft beurteilt wird und wie 
Ressourcen zugeteilt werden. 



 

106 

Die Entwicklung des Segments 'Lotteriewetten' basiert auf normalisierten Ergebnissen, während das 
Segment 'Lottovate' auf tatsächlichen Ergebnissen basiert. Zusammengenommen wird der Betrag 
beider Segmente vor Normalisierung in den folgenden Tabellen als 'Summe Geschäftseinheiten' 
dargestellt. 

Die auf die operative Geschäftstätigkeit von 'ZEAL Ventures' entfallenden Kosten werden nicht geson-
dert ausgewiesen. Diese Kosten erfüllen nicht die quantitativen Schwellenwerte für eine gesonderte 
identifizierbare Segmentberichterstattung, sondern werden anteilig auf die Segmente 'Lotteriewetten' 
und 'Lottovate' verteilt. 

Die folgenden Tabellen zeigen Informationen aus der Segmentberichterstattung von ZEAL: 

 Segmentberichterstattung für die neun Monate zum 30. September 2017 und 2018 10.3.3.1

Segmentberichterstattung nach Ge-
schäftseinheiten 

für die neun Monate bis zum 30. Sep-
tember 2017 

Lotteriewet-
ten  Lottovate  

Summe 
Geschäfts-
einheiten  

Normalisie-
rungsanpas-

sungen(1)  

Sonstige 
Anpassun-

gen(2)  
Ausweis 

nach IFRS 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse 101.157  5.378  106.535  (12.896)  164  93.803 
Sonstige betriebliche Erträge 4.416  229  4.645  (829)  12  3.828 
Summe betriebliche Erträge (TOP) 105.573  5.607  111.180  (13.725)  176  97.631 
EBITDA 34.066  (6.845)  27.221  (13.725)  (86)  13.410 
Abschreibungen (731)  (227)  (958)  -  -  (958) 
EBIT 33.335  (7.072)  26.263  (13.725)  (86)  12.452 
Finanz- und Beteiligungsergebnis -  -         
EBT -  -  26.263  (13.725)  (19)  12.519 
Ertragsteuer -  -  -  -  (3.756)  (3.756) 
Periodenüberschuss/(-fehlbetrag) -  -  26.263  (13.725)  (3.775)  8.763 
 ____________________  

 (1) Normalisierungsanpassungen – diese Anpassungen leiten die statistisch erwarteten Kundengewinne, die in der Ge-
schäftseinheitenspalte enthalten sind, auf das Konzernergebnis wie nach IFRS ausgewiesen über, das die tatsächlichen 
Kundengewinne beinhaltet. 

 (2) Die sonstigen Anpassungen, soweit sie sich auf das EBIT auswirken, betreffen im Wesentlichen Externe Umsatzerlöse 
sowie Finanzerträge und Finanzaufwendungen der Schumann e.K. (die weder in den Segmenten 'Lotteriewetten' noch 
'Lottovate' enthalten ist). 

Segmentberichterstattung nach Ge-
schäftseinheiten 

für die neun Monate bis zum 30. Sep-
tember 2018 

Lotteriewet-
ten  Lottovate  

Summe 
Geschäfts-
einheiten  

Normalisie-
rungsanpas-

sungen(1)  

Sonstige 
Anpassun-

gen(2)  
Ausweis 

nach IFRS 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse (2) 95.252  -  95.252  (3.759)  -  91.493 
Umsatzerlöse aus Spielscheingebühren 
und Provisionen 13.625  5.940  19.565  -  144 

 
19.709 

Sonstige betriebliche Erträge (2) 2.467  445  2.912  (160)  175  2.927 
Summe betriebliche Erträge (TOP) 111.344  6.385  117.729  (3.919)  319  114.129 
EBITDA 39.705  (5.363)  34.342  (3.919)  (446)  29.977 
Abschreibungen (663)  (217)  (880)  -  -  (880) 
EBIT 39.042  (5.580)  33.462  (3.919)  (695)  29.097 
Finanz- und Beteiligungsergebnis -  -  -  -  (249)  (249) 
EBT -  -  33.462  (3.919)  (695)  28.848 
Ertragsteuer -  -  -  -  (8.746)  (8.746) 
Periodenüberschuss/(-fehlbetrag) -  -  33.462  (3.919)  (9.441)  20.102 
 ____________________  

 (1) Normalisierungsanpassungen – diese Anpassungen leiten die statistisch erwarteten Kundengewinne, die in der Ge-
schäftseinheitenspalte enthalten sind, auf das Konzernergebnis wie nach IFRS ausgewiesen über, das die tatsächlichen 
Kundengewinne beinhaltet. 

 (2) Die sonstigen Anpassungen, soweit sie sich auf das EBIT auswirken, betreffen im Wesentlichen Externe Umsatzerlöse 
sowie Finanzerträge und Finanzaufwendungen der Schumann e.K. (die weder in den Segmenten 'Lotteriewetten' noch 
'Lottovate' enthalten ist). 
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Innerhalb des Segments 'Lotteriewetten' betrug das normalisierte EBIT in den ersten neun Monaten 
2018 TEUR 39.042, was einer Erhöhung um TEUR 5.707 von TEUR 33.335 in den ersten neun 
Monaten 2017 entspricht. Der Anstieg wurde in erster Linie durch einen Anstieg der Summe betriebli-
che Erträge (TOP) um 5% von TEUR 105.573 in den ersten neun Monaten 2017 auf TEUR 111.344 
im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 verursacht. Eine Verbesserung des Jackpot-
Umfeldes (siehe "10.2.2 Jackpot-Umgebung und große Jackpot-Kundengewinne") und die Einführung 
der beiden US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' (siehe "10.2.5 Segmente und Produktspekt-
rum") trugen zu diesem Umsatzwachstum bei. 

Innerhalb des Segments 'Lottovate' wies das Betriebsergebnis (EBIT) für die per 30. September 2018 
abgeschlossenen neun Monate einen Verlust von TEUR 5.580 auf, ein Rückgang des Verlustes um 
TEUR 1.492 gegenüber einem Verlust von TEUR 7.072 für die per 30. September 2017 abgeschlos-
senen neun Monate. Dies ist teilweise auf eine Reduzierung der 'Sonstigen Kosten des Geschäftsbe-
triebs' und eine Erhöhung der 'Umsatzerlöse' um TEUR 562 zurückzuführen. 

 Segmentberichterstattung der Geschäftseinheiten für die Geschäftsjahre 2015, 2016 und 10.3.3.2
2017 

Segmentberichterstattung nach Ge-
schäftseinheiten 

2015 
Lotterie-
wetten(1)  Lottovate(2)  

Summe 
Geschäfts-
einheiten  

Normalisie-
rungsanpas-

sungen(3)  

Sonstige 
Anpassun-

gen(4)  
Ausweis 

nach IFRS 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse 132.521  6.277  138.798  (52.227)  2.391  88.962 
Sonstige betriebliche Erträge 3.607  307  3.914  47.951  159  52.024 
Summe betriebliche Erträge (TOP) 136.128  6.584  142.712  (4.276)  2.550  140.986 
EBITDA 62.357  (8.134)  54.223  (4.726)  65  50.012 
Abschreibungen (6.380)  (575)  (6.955)  -  (198)  (7.153) 
EBIT 55.977  (8.709)  47.268  (4.276)  133  42.859 
Finanz- und Beteiligungsergebnis -  -  -  -  (23.255)  (23.255) 
EBT -  -  47.268  (4.276)  (23.388)  19.604 
Ertragsteuer -  -  -  -  (18.258)  (18.258) 
Periodenüberschuss/(-fehlbetrag) -  -  47.268  (4.276)  (41.646)  1.346 
 ____________________  

 (1) Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 als B2C gezeigt. 
 (2) Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 als B2B/B2G gezeigt. 
 (3) Normalisierungsanpassungen – diese Anpassungen leiten die statistisch erwarteten Kundengewinne, die in der Ge-

schäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten Ergebnisse wie nach IFRS ausgewiesen über, die die tat-
sächlichen Kundengewinne beinhalten. 

 (4) Die sonstigen Anpassungen, soweit sie das EBIT beeinflussen, betreffen im Wesentlichen Außenumsätze und sonstige 
betriebliche Erträge sowie Aufwendungen der Schumann e.K. (die weder in den Segmenten 'Lotteriewetten' noch 'Lotto-
vate' enthalten ist). 

Segmentberichterstattung nach Ge-
schäftseinheiten 

2016 
Lotterie-
wetten(1)  Lottovate(2)  

Summe 
Geschäfts-
einheiten  

Normalisie-
rungsanpas-

sungen(3)  

Sonstige 
Anpassun-

gen(4)  
Ausweis 

nach IFRS 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse 138.594  6.686  145.280  (32.580)  235  112.935 
Sonstige betriebliche Erträge 2.626  308  2.934  19.716  4.053  26.703 
Summe betriebliche Erträge (TOP) 141.220  6.994  148.214  (12.864)  4.288  139.638 
EBITDA 64.545  (9.782)  54.763  (12.864)  (1.777)  40.122 
Abschreibungen (1.554)  (612)  (2.166)  -  -  (2.166) 
EBIT 62.991  (10.394)  52.597  (12.864)  (1.777)  37.956 
Finanz- und Beteiligungsergebnis -  -  -  -  (1.445)  (1.445) 
EBT -  -  52.597  (12.864)  (3.222)  36.511 
Ertragsteuer -  -  -  -  (10.560)  (10.560) 
Periodenüberschuss/(-fehlbetrag) -  -  52.597  (12.864)  (13.782)  25.951 
 ____________________  

 (1) Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 als B2C gezeigt. 
 (2) Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 als B2B/B2G gezeigt. 
 (3) Normalisierungsanpassungen – diese Anpassungen leiten die statistisch erwarteten Kundengewinne, die in der Ge-

schäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten Ergebnisse wie nach IFRS ausgewiesen über, die die tat-
sächlichen Kundengewinne beinhalten. 
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 (4) Die sonstigen Anpassungen, soweit sie sich auf das EBIT auswirken, betreffen (1) sonstige betriebliche Erträge in Höhe 
von TEUR 3.397 im Zusammenhang mit der Auflösung inaktiver Kundenkonten, (2) eine Belastung im Zusammenhang 
mit dem Erwerb der Geonomics Global Games Limited (GGGL) und Geo24 UK Limited (Geo24) in Höhe von rund TEUR 
1.340 und (3) andere von der Schumann e.K. generierte/verursachte Positionen (die weder in den Segmenten 'Lotterie-
wetten' noch 'Lottovate' enthalten sind). 

Segmentberichterstattung nach Ge-
schäftseinheiten 

2017 
Lotterie-
wetten  Lottovate  

Summe 
Geschäfts-
einheiten  

Normalisie-
rungsanpas-

sungen(1)  

Sonstige 
Anpassun-

gen (2)  
Ausweis 

nach IFRS 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse 139.175  7.637  146.812  (12.725)  208  134.295 
Sonstige betriebliche Erträge 6.597  349  6.946  (190)  195  6.951 
Summe betriebliche Erträge (TOP) 145.772  7.986  153.758  (12.915)  403  141.246 
EBITDA 48.975  (9.399)  39.576  (12.915)  (225)  26.436 
Abschreibungen (956)  (299)  (1.255)  -  -  (1.255) 
EBIT 48.019  (9.698)  38.321  (12.915)  (225)  25.181 
Finanz- und Beteiligungsergebnis -  -  -  -  50  50 
EBT -  -  38.321  (12.915)  (175)  25.231 
Ertragsteuer -  -  -  -  (8.053)  (8.053) 
Periodenüberschuss/(-fehlbetrag) -  -  38.321  (12.915)  (8.228)  17.178 
 ____________________  

 (1) Normalisierungsanpassungen – diese Anpassungen leiten die statistisch erwarteten Kundengewinne, die in der Ge-
schäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten Ergebnisse wie nach IFRS ausgewiesen über, die die tat-
sächlichen Kundengewinne beinhalten. 

 (2) Die sonstigen Anpassungen, soweit sie sich auf das EBIT auswirken, betreffen im Wesentlichen Externe Umsatzerlöse 
sowie Finanzerträge und Finanzaufwendungen der Schumann e.K. (die weder in den Segmenten 'Lotteriewetten' noch 
'Lottovate' enthalten ist). 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Im Segment 'Lotteriewetten' betrug das normalisierte EBIT für das Geschäftsjahr 2017 TEUR 48.019, 
ein Rückgang um TEUR 14.972 von TEUR 62.991 für das Geschäftsjahr 2016. Dies ist vor allem auf 
den Anstieg der Marketingkosten aufgrund der einmaligen TV-Marketing-Kampagne zur Einführung 
von 'Danke Million' und einen Anstieg der Kosten für physisch abgesicherte Spielscheine zurückzufüh-
ren (siehe "10.2.3 Hedging-Kosten"). Änderungen der Regeln für 'EuroMillions' Ende 2016 führten 
dazu, dass potenzielle Jackpots häufiger nicht durch die bestehenden Jackpot-Versicherungen von 
ZEAL abgedeckt wurden, was den Kauf von Lotterielosen dieser Lotterie zur Absicherung des Risikos 
erforderlich machte (siehe "10.2.3 Hedging-Kosten"). Der Anstieg der Kosten wurde teilweise durch 
eine Erhöhung der Summe betriebliche Erträge (TOP) um 3% von TEUR 141.220 für das Geschäfts-
jahr 2016 auf TEUR 145.772 für das Geschäftsjahr 2017 ausgeglichen. 

Innerhalb des Segments 'Lottovate' wies das Betriebsergebnis (EBIT) für das Geschäftsjahr 2017 
einen Verlust von TEUR 9.698 auf, ein Rückgang des Verlustes um TEUR 696 gegenüber einem 
Verlust von TEUR 10.394 für das Geschäftsjahr 2016. Dies ist vor allem auf einen Anstieg der 'Um-
satzerlöse' zurückzuführen. Die 'Umsatzerlöse' stiegen von TEUR 6.686 für das Geschäftsjahr 2016 
auf TEUR 7.637 für das Geschäftsjahr 2017, was vor allem auf das Wachstum des ONCE-Geschäfts 
zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Das normalisierte EBIT stieg von TEUR 47.135 für das Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 50.820 für das 
Geschäftsjahr 2016. Im Geschäftsjahr 2016 hat ZEAL die sonstigen betrieblichen Erträge aus der 
Auszahlung einer Sonderversicherungin Höhe von TEUR 20.000 (die sich auf einen bedeutenden 
Kundengewinn von TEUR 37.000 bezogen) erfasst. Im Geschäftsjahr 2015 erzielte ZEAL ein Ergebnis 
aus Sicherungsgeschäften in Höhe von TEUR 50.788, das den bedeutenden Kundengewinn von 
TEUR 47.879 teilweise kompensierte. Daraus resultierte im Geschäftsjahr 2015 eine Normalisie-
rungsanpassung von TEUR 4.276. 

Innerhalb des Segments 'Lotteriewetten' betrug das normalisierte EBIT für das Geschäftsjahr 2016 
TEUR 62.991, was einem Anstieg um TEUR 7.014 von TEUR 55.977 für das Geschäftsjahr 2015 
entspricht. Der Anstieg ist in erster Linie auf einen Anstieg der Summe betriebliche Erträge (TOP) um 
4% von TEUR 136.128 für das Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 141.220 für das Geschäftsjahr 2016 
zurückzuführen. Ein weiterer Grund war die Verbesserung des Jackpot-Umfeldes (siehe 
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"10.2.2 Jackpot-Umgebung und große Jackpot-Kundengewinne") und die Einführung der beiden US-
Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' (siehe "10.2.5 Segmente und Produktspektrum"). Ein Rück-
gang der Abschreibungen von TEUR 6.380 für das Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 1.554 für das Ge-
schäftsjahr 2016 um TEUR 4.826 trug weiter zum verbesserten 'normalisierten EBIT' bei. 

Innerhalb des Segments 'Lottovate' wies das Betriebsergebnis (EBIT) für das Geschäftsjahr 2016 
einen Verlust von TEUR 10.394 gegenüber einem Verlust von TEUR 8.709 für das Geschäftsjahr 
2015 auf. Der Anstieg des Verlustes ist im Wesentlichen auf einen Anstieg des Personalaufwands 
zurückzuführen. Dies ist auf einen Anstieg der Mitarbeiterzahl zurückzuführen, da das Segment seine 
Produktangebote "UNICEF Lotteriet" und 'Raffld – The Experience Lottery' entwickelt hatte. 

 10.4  Ertragslage von ZEAL im Vergleich 

 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 10.4.1

Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über das den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnen-
de Ergebnis für die angegebenen Zeiträume: 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
 Umsatzerlöse (1) 88.962  112.935  134.295   93.803  111.202 
 Sonstige betriebliche Erträge 52.024  26.703  6.951   3.828  2.927 

Summe betriebliche Erträge (TOP) 140.986  139.638  141.246   97.631  114.129 
 Personalaufwand (25.434)  (26.705)  (28.630)   (21.797)  (22.374) 
 Sonstige betriebliche Aufwendungen (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 Umrechnungsdifferenzen 1.433  (1.304)  (422)   (66)  604 

 

Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanla-
gen (2) (7.153)  (2.166)  (1.255)   (958)  (880) 

 
Gewinn/(Verlust) aus der Liquidation 
eines Tochterunternehmens (95)  238  -   -  - 

 
Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb -  (1.340)  -   -  - 

Betriebsergebnis (EBIT) 42.859  37.956  25.181   12.452  29.097 
 Finanzerträge 258  390  385   308  218 
 Finanzaufwendungen (1.120)  (237)  (335)   (241)  (146) 

 
Verlust aus kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerten -  -  -   -  (321) 

 
Wertminderung eines Wandeldarle-
hens -  (1.598)  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
assoziierten Unternehmen (14.965)  -  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen (7.428)  -  -   -  - 

Finanz- und 
Beteiligungsergebnis (23.255)  (1.445)  50   67  (249) 
Ergebnis vor Steuern 19.604  36.511  25.231   12.519  28.848 

 Ertragsteueraufwand (18.258)  (10.560)  (8.053)   (3.756)  (8.746) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis (3) 1.346  25.951  17.178   8.763  20.102 
 ____________________  

 (1) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 (2) Im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum als Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte ausgewiesen. 

 (3) Im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 als Periodenergebnis ausgewiesen. 
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 Summe betriebliche Erträge (TOP) 10.4.2

Die Summe betriebliche Erträge (TOP) ist die Summe aus 'Umsatzerlösen' und 'sonstigen betriebli-
chen Erträgen', wie sie in der konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen sind. 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Umsatzerlöse (1) 88.962  112.935  134.295   93.803  111.202 
Sonstige betriebliche Erträge 52.024  26.703  6.951   3.828  2.927 
Gesamt 140.986  139.638  141.246   97.631  114.129 
 ____________________  

 (1) 'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte sind als derivative 
Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gra-
tiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisi-
onen, die ZEAL für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 Umsatzerlöse 10.4.2.1

'Umsatzerlöse' umfassen 'Spieleinsätze' aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese Produkte 
sind als derivative Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung netto ohne Umsatzsteuer, Gratiswetten und Kundengewinne ausgewiesen. 'Umsatzerlöse' 
resultieren außerdem aus Spielscheingebühren und Provisionen, die ZEAL für die Platzierung von 
Wetten im Auftrag von Kunden erhält. 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 

 

(ungeprüft, 
sofern nicht 
anders ange-

geben)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Spieleinsätze (1) 230.963  243.765(3)  241.306   175.754  184.757 
Kundengewinne (163.655)  (153.282) (3)  (132.125)   (98.953)  (93.658) 
Spielscheingebühren 15.187  16.530(3)  18.095   12.094  14.611 
Provisionen und andere Erträge 6.467  5.922(3)  7.019   4.909  5.492 
Umsatzerlöse 88.962(2)  112.935(2)  134.295   93.803  111.202 
 ____________________  

 (1) 'Spieleinsätze' ist definiert als Beträge, die von Kunden für Wetten abzüglich Gratiswetten (und ohne Spieleinsätze aus 
Lotterievermittlung, wie Provisionen und Zusatz- und Scheingebühren, aber einschließlich der damit verbundenen Um-
satzsteuer) gezahlt werden, und gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, den wirtschaftlichen Wert der Spieleinsätze 
von Kunden über einen bestimmten Zeitraum zu erhöhen. 

 (2) Geprüft. 
 (3) Dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 entnommen. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 stiegen die 'Umsatzerlöse' um 19% von TEUR 
93.803 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 111.202. Der Hauptgrund 
für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' ist der Anstieg der Spieleinsätze um rund TEUR 9.003. 

Die Einführung von Zweitlotterien auf die beiden US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' im 
Oktober bzw. November 2017 führte zu einer Erhöhung der Spieleinsätze im Neunmonatszeitraum bis 
zum 30. September 2018 um rund TEUR 6.619 gegenüber den neun Monaten bis zum 30. September 
2017. Darüber hinaus stiegen nach dem internen Berichtssystem der Gesellschaft die durchschnittli-
chen Jackpotbeträge in den Lotterien 'EuroJackpot', 'EuroMillions' und 'LOTTO 6aus49' um rund 17% 
in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 zu den ersten neun Monaten des Geschäfts-
jahres 2018. Nach Einschätzung von ZEAL hat zu dieser Entwicklung auch der Anstieg der Spielein-
sätze beigetragen. ZEAL schätzt jedoch, dass sich ein gewisser Teil des 'Transaktionsvolumens' von 
anderen Produkten im Portfolio verschoben hat, da die Kunden es vorzogen, die US-Lotterien zu 
spielen, die typischerweise höhere Jackpots versprechen. 
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Die Einführung dieser neuen Zweitlotterien führte zu einem Anstieg der 'Durchschnittlichen Anzahl 
aktiver Kunden pro Monat (MAU)' um rund 23.000 von rund 372 Tausend in den neun Monaten bis 
zum 30. September 2017 auf rund 395 Tausend in den neun Monaten bis zum 30. September 2018. 
Dies trug weiter zum Anstieg der 'Umsatzerlöse' bei und entsprach dem Anstieg der 'Anzahl registrier-
ter Kunden' von rund 3.434 Tausend zum 30. September 2017 auf rund 3.818 Tausend zum 30. 
September 2018. Das 'Durchschnittliche Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat 
(ABPU)' blieb mit rund EUR 57,00 in den neun Monaten bis zum 30. September 2017 und rund EUR 
56,58 im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 weitgehend konstant. 

Der andere Einflussfaktor für 'Umsatzerlösen' war der Wert der ausgezahlten 'Kundengewinne'. Die in 
den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 ausgezahlten Kundengewinne lagen um rund 
TEUR 5.295 niedriger als in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017. Der Rückgang ist 
im Wesentlichen auf eine Wertminderung der 'bedeutenden' Kundengewinne zurückzuführen, die sich 
in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 auf rund TEUR 8.299 beliefen, verglichen mit 
rund TEUR 15.228 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017. ZEAL betrachtet Kunden-
gewinne als 'bedeutend', wenn sie mehr als TEUR 5.000 betragen. Die Zahl und die Höhe der Kun-
dengewinne sind abhängig von den Ergebnissen der externen Lotterie. Die 'normalisierten Umsatzer-
löse' stiegen in den ersten neun Monaten 2018 um TEUR 8.262 auf TEUR 114.961 von TEUR 
106.699 in den ersten neun Monaten 2017. Dieser Anstieg ist auf einen Anstieg der 'Umsatzerlöse' um 
TEUR 17.399 und einen Rückgang der Normalisierungsanpassung um TEUR 9.137 zurückzuführen, 
die die Höhe der statistisch erwarteten Kundengewinne auf die 'Umsatzerlöse' wie nach IFRS ausge-
wiesen überleitet. Dies ist vor allem auf einen Rückgang der bedeutenden Kundengewinne zurückzu-
führen, wie oben ausgeführt. 

Im Gegenzug stiegen die 'Spielscheingebühren' und die 'Provisionen und sonstige Umsatzerlöse' von 
rund TEUR 17.002 in den neun Monaten bis zum 30. September 2017 auf rund TEUR 20.103 in den 
neun Monaten bis zum 30. September 2018, was vor allem auf die höheren Gebühren und Provisio-
nen zurückzuführen ist, die auf 'EuroMillions', 'EuroJackpot' und Sofortgewinnspiele erhoben wurden. 

Im Geschäftssegment Lottovate stiegen die 'Umsatzerlöse' von TEUR 5.378 in den ersten neun Mona-
ten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 5.940 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 
2018, was vor allem auf das Wachstum im ONCE-Geschäft und die Einführung der Produktangebote 
von ZEAL in Norwegen (UNICEF Lotteriet) und den Niederlanden (Raffld) im November 2017 bzw. 
Juni 2018 zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Die 'Umsatzerlöse' für das Geschäftsjahr 2017 stiegen um 19% von TEUR 112.935 im Geschäftsjahr 
2016 auf TEUR 134.295. Der Hauptgrund für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' war der Rückgang der 
Kundengewinne von TEUR 153.282 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 132.125 im Geschäftsjahr 
2017. Der Rückgang ist im Wesentlichen auf eine Verringerung der 'bedeutenden' Kundengewinne 
zurückzuführen.. 

Darüber hinaus stiegen nach dem internen Berichtssystem der Gesellschaft die durchschnittlichen 
Jackpotbeträge in den Lotterien 'EuroJackpot', 'EuroMillions' und "LOTTO 6aus49" um rund 39% vom 
Geschäftsjahr 2016 zum Geschäftsjahr 2017. Nach Einschätzung von ZEAL hat zu dieser Entwicklung 
auch der Anstieg der Spieleinsätze beigetragen. ZEAL schätzt jedoch, dass sich ein gewisser Teil des 
'Transaktionsvolumens' von anderen Produkten im Portfolio verschoben hat, da die Kunden es vorzo-
gen, die US-Lotterien zu spielen, die typischerweise höhere Jackpots versprechen. 

Die Einführung von Zweitlotterien der beiden US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' im Oktober 
und November 2017 führte zu einem Anstieg der 'Durchschnittlichen Anzahl aktiver Kunden pro Monat 
(MAU)' um rund 4,1 Tausend von rund 375,7 Tausend im Geschäftsjahr 2016 auf rund 379,8 Tausend 
für das Geschäftsjahr 2017. Dies trug weiter zum Anstieg der 'Umsatzerlöse' bei und entsprach dem 
Anstieg der 'Anzahl registrierter Kunden' von rund 3.265 Tausend zum 30. September 2016 auf rund 
3.510 Tausend zum 31. Dezember 2017. Das 'Durchschnittliche Transaktionsvolumen pro aktivem 
Kunden und Monat (ABPU)' blieb mit rund EUR 58,03 im Geschäftsjahr 2016 und rund EUR 57,58 im 
Geschäftsjahr 2017 weitgehend konstant. 

Im Gegenzug stiegen die 'Spielscheingebühren' und "Provisionen und sonstige Erträge" von TEUR 
22.452 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 25.114 im Geschäftsjahr 2017, was im Wesentlichen auf die 
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höheren Gebühren und Provisionen zurückzuführen ist, die auf 'EuroMillions', 'EuroJackpot' und 
Sofortgewinnspiele erhoben wurden. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Die 'Umsatzerlöse' im Geschäftsjahr 2016 stiegen um 27% von TEUR 88.962 im Geschäftsjahr 2015 
auf TEUR 112.935. Ein wesentlicher Einflussfaktor für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' war der Rück-
gang der Kundengewinne von TEUR 163.655 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 153.282 im Ge-
schäftsjahr 2016. Der Rückgang ist im Wesentlichen auf einen Rückgang der 'bedeutenden' Kunden-
gewinne zurückzuführen. 

Ein weiterer wesentlicher Grund für den Anstieg der 'Umsatzerlöse' war der Anstieg der Spieleinsätze 
um 6% von TEUR 230.963 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 243.765 im Geschäftsjahr 2016. Der 
Anstieg der Spieleinsätze wurde durch die Einführung von acht neuen Sofortgewinnspielen und einen 
Anstieg des 'Durchschnittlichen Transaktionsvolumens pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' von 
rund EUR 54,63 im Geschäftsjahr 2015 auf rund EUR 58,03 im Geschäftsjahr 2016 getrieben. Dar-
über hinaus stieg die Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' auf rund 375,7 
Tausend im Geschäftsjahr 2016 von rund 372,2 Tausend im Geschäftsjahr 2015. Die 'Anzahl re-
gistrierter Kunden' stieg um rund 147 Tausend von rund 3.118 Tausend zum 31. Dezember 2015 auf 
rund 3.265 Tausend zum 31. Dezember 2016. 

 Sonstige betriebliche Erträge 10.4.2.2

Die 'sonstigen betrieblichen Erträge' setzen sich wie folgt zusammen: 

 – der beizulegende Zeitwert der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistungen aus Gewinn-
spielen, die von der hundertprozentigen ZEAL-Tochtergesellschaft Ventura24 S.L.U. in Bezug 
auf Ziehungen der Lotterie 'EuroMillions' erworben wurden; 

 – der beizulegende Zeitwert der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung aus speziellen 
Versicherungspolicen in Höhe von insgesamt EUR 20 Millionen pro Ziehung und insgesamt 
EUR 40 Millionen für alle Ziehungen zur Absicherung des Risikos einer Sonderziehung bei zu 
hohem Risiko für die normale Sicherungsstruktur (z.B. im Falle einer Zwangsausschüttung 
des deutschen 'LOTTO 6aus49', wenn der Jackpot in zwölf aufeinanderfolgenden Ziehungen 
nicht gewonnen wurde) (siehe "14.17.3.2 Hedgingstrategie und -instrumente"); 

 – der beizulegende Zeitwert der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung der Hoplon III-
Versicherung in Höhe von USD 90 Millionen, die ebenfalls zur Deckung des Risikos hoher 
Kundengewinne abgeschlossen wurde (siehe "14.17.3.2 Hedgingstrategie und -instrumente"); 
und 

 – die Auflösung von Konten inaktiver Kunden in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. 

Von ZEAL-Kunden eingezahlte Gelder werden in der Konzernbilanz als 'sonstige Verbindlichkeiten' 
ausgewiesen (siehe "10.5.1 Konzernbilanz"). Nach Ablauf von 24 Monaten nach dem Datum der 
letzten Aktivität auf Kundenkonten werden die entsprechenden Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 
als 'inaktiv' eingestuft. Sollten Versuche zur Kontaktaufnahme mit Kunden zwecks Rückerstattung der 
in ihrem Auftrag verwahrten Gelder erfolglos sein (mindestens 26 Monate nach der letzten Aktivität), 
werden diese Verbindlichkeiten gegenüber Kunden aufgelöst und in den 'sonstigen betrieblichen 
Erträgen' erfasst. 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Erträge aus Sicherungsgeschäften 50.788  1.910  5.062   2.637  1.635 
Auflösung inaktiver Kundenkonten -  3.397  669   481  120 
Erträge aus Sonderversicherungen (1) -  20.000  -   -  - 
Sonstiges 1.236  1.396  1.220   710  1.171 
Sonstige betriebliche Erträge 52.024  26.703  6.951   3.828  2.927 
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 ____________________  
 (1) Die Erträge aus der Sonderversicherung betreffen im Geschäftsjahr 2016 den bedeutenden Kundengewinn von EUR 37 

Millionen im Mai 2016. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 sanken die sonstigen betrieblichen Erträge um 
24%, was im Wesentlichen auf einen Rückgang der Erträge aus Sicherungsgeschäften in Bezug auf 
Zweitlotterien, die durch Physisches Hedging über Ventura24 abgesichert sind, um TEUR 1.002 
zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Die sonstigen betrieblichen Erträge sanken um 74% von TEUR 26.703 im Geschäftsjahr 2016 auf 
TEUR 6.951 im Geschäftsjahr 2017. Der Rückgang der sonstigen betrieblichen Erträge ist im Wesent-
lichen auf die Auszahlung einer Sonderversicherung im Geschäftsjahr 2016 in Höhe von TEUR 
20.000 (EUR 0 im Geschäftsjahr 2017) zurückzuführen, die sich auf den bedeutenden Kundengewinn 
von TEUR 37.000 im Mai 2016 und die Abnahme der Auflösung inaktiver Kundenkonten im Ge-
schäftsjahr 2017 auf TEUR 669 (TEUR 3.397 im Geschäftsjahr 2016) bezieht. Diesen Rückgängen 
stand ein Anstieg der Erträge aus Sicherungsgeschäften in Höhe von TEUR 3.152 gegenüber, die aus 
den durch Physisches Hedging über Ventura24 abgesicherten Zweitlotterien resultierten. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Die sonstigen betrieblichen Erträge beliefen sich im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 26.703, was einem 
Rückgang von TEUR 25.321 gegenüber TEUR 52.024 im Geschäftsjahr 2015 entspricht. Die sonsti-
gen betrieblichen Erträge im Geschäftsjahr 2016 betrafen im Wesentlichen TEUR 20.000 aus der 
oben genannten Auszahlung einer Sonderversicherung (EUR 0 im Geschäftsjahr 2015). Die übrigen 
sonstigen betrieblichen Erträge betrafen die Erträge aus Sicherungsgeschäften und die Auflösung 
inaktiver Kundenkonten in Höhe von TEUR 3.397 im Geschäftsjahr 2016 (EUR 0 im Geschäftsjahr 
2015). 

 Betriebsergebnis (EBIT) 10.4.3

Das 'Betriebsergebnis (EBIT)' ergibt sich aus der Differenz zwischen Summe betriebliche Erträge 
(TOP) und Aufwand ('Personalaufwand', 'Sonstige betriebliche Aufwendungen') und bestimmten 
anderen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Posten. 

  
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
  2015  2016  2017   2017  2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Summe betriebliche Erträge (TOP) 140.986  139.638  141.246   97.631  114.129 
 Personalaufwand (25.434)  (26.705)  (28.630)   (21.797)  (22.374) 
 Sonstige betriebliche Aufwendungen (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 Marketingkosten (9.958)  (14.830)  (19.131)   (14.622)  (13.896) 

 
Direkte Kosten des 
Geschäftsbetriebs (31.362)  (33.909)  (43.365)   (30.921)  (32.122) 

 
Sonstige Kosten des 
Geschäftsbetriebs (25.558)  (21.666)  (23.262)   (16.815)  (16.364) 

 Umrechnungsdifferenzen 1.433  (1.304)  (422)   (66)  604 

 

Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und 
Sachanlagen(1) (7.153)  (2.166)  (1.255)   (958)  (880) 

 
Gewinn/Verlust aus der Liquidation 
eines Tochterunternehmens (95)  238  -   -  - 

 
Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb -  (1.340)  -   -  - 

Betriebsergebnis (EBIT) 42.859  37.956  25.181   12.452  29.097 
  

 (1) Im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum als Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte ausgewiesen. 
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Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 stieg das 'Betriebsergebnis (EBIT)' von TEUR 
12.452 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 29.097. Dies ist im Wesent-
lichen auf einen Anstieg der 'Umsatzerlöse' um 19% zurückzuführen, der auf ein verbessertes Jack-
pot-Umfeld und den Produktmix zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Das 'Betriebsergebnis (EBIT)' sank um 34% von TEUR 37.956 für das Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 
25.181 für das Geschäftsjahr 2017, was im Wesentlichen auf einen Anstieg der Marketingkosten um 
TEUR 4.301 und der oben dargestellten direkten Betriebskosten um TEUR 9.456 zurückzuführen ist. 
Dies wurde teilweise durch eine Erhöhung der Summe betriebliche Erträge (TOP) um TEUR 1.608 
kompensiert. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Das 'Betriebsergebnis (EBIT)' für das Geschäftsjahr 2016 betrug TEUR 37.956, ein Rückgang um 
11% gegenüber dem 'Betriebsergebnis (EBIT)' für das Geschäftsjahr 2015 in Höhe von TEUR 42.859. 
Dies ist im Wesentlichen auf einen Anstieg der Marketingkosten um TEUR 4.872 und eine negative 
Wechselkursentwicklung um TEUR 2.737 zurückzuführen (siehe "10.4.3.3 Umrechnungsdifferenzen"). 
Dies wurde teilweise durch einen Rückgang der Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten 
und Sachanlagen um TEUR 4.987 kompensiert. 

 Personalaufwand 10.4.3.1

Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung des Personalaufwands von ZEAL für die angegebenen 
Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember (1)   
Für die neun Monate zum 

 30. September (1) 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Löhne und Gehälter (22.103)  (23.718)  (25.696)   (19.521)  (19.161) 
Pensionsbeiträge (307) (2)  (424)  (485)   (351)  (503) 
Sozialversicherungsbeiträge (3.024) (2)  (2.563)  (2.449)   (1.925)  (2.710) 
Summe (25.434)  (26.705)  (28.630)   (21.797)  (22.374) 
 ____________________  

 (1) In diesen Zahlen sind die Vergütungen für den Vorstand enthalten. 
 (2) Aufgrund von Änderungen in der Darstellung aus dem geprüften Abschluss zum 31. Dezember 2016. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 stieg der Personalaufwand um 3% von TEUR 
21.797 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 22.374. Dies ist vor allem 
auf eine Erhöhung der Rückstellung für Bonuszahlungen infolge der verbesserten Leistung von ZEAL 
zurückzuführen. Die Höhe der an die Mitarbeiter gezahlten Boni bemisst sich nach der Leistung von 
ZEAL: Die Mitarbeiter erhalten einen Bonus, der sich an der Leistung von ZEAL orientiert, bezogen 
auf die angestrebten 'normalisierten Umsatzerlöse' und das 'normalisierte EBIT'. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Im Geschäftsjahr 2017 stieg der Personalaufwand um 7% von TEUR 26.705 im Geschäftsjahr 2016 
auf TEUR 28.630, was vor allem auf einen Anstieg auf 274 Vollzeitäquivalente im Geschäftsjahr 2017 
gegenüber 250 Vollzeitäquivalente (angepasst aus Gründen der Konsistenz im geprüften Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2017) im Geschäftsjahr 2016 zurückzuführen ist. Infolgedessen stiegen 
die 'Löhne und Gehälter' im Geschäftsjahr 2017 um TEUR 1.978 auf TEUR 25.696 von TEUR 23.718 
im Geschäftsjahr 2016. 
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Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Im Geschäftsjahr 2016 stieg der Personalaufwand um 5% von TEUR 25.434 im Geschäftsjahr 2015 
auf TEUR 26.705, was vor allem auf die gegenüber dem Vorjahr gestiegenen durchschnittlichen 
'Löhne und Gehälter' und 'Pensionsbeiträge' sowie auf höhere Erreichungen der Vorstandsziele zu-
rückzuführen ist. Die durchschnittlichen 'Löhne und Gehälter' und 'Pensionsbeiträge' stiegen vor allem 
aufgrund der Tatsache, dass eine erhöhte Anzahl von Vollzeitäquivalenten in London statt in Hamburg 
beschäftigt war. Diese Entwicklung wurde teilweise durch einen Rückgang der Vollzeitäquivalente von 
257 im Geschäftsjahr 2015 auf 250 im Geschäftsjahr 2016 kompensiert. 

 Sonstige betriebliche Aufwendungen 10.4.3.2

Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung der 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' von ZEAL für die 
angegebenen Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Marketingkosten (9.958)  (14.830)  (19.131)   (14.622)  (13.896) 
Direkte Kosten des 
Geschäftsbetriebs (31.362)  (33.909)  (43.365)   (30.921)  (32.122) 
Sonstige Kosten des 
Geschäftsbetriebs (25.558)  (21.666)  (23.262)   (16.815)  (16.364) 
Summe (66.878)  (70.405)  (85.758)   (62.358)  (62.382) 
 
Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten 2018 stiegen die 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' um TEUR 24 
von TEUR 62.358 in den ersten neun Monaten 2017 auf TEUR 62.382, was auf die folgenden Verän-
derungen zurückzuführen ist: 

 – Die 'Marketingkosten' sanken um TEUR 726 von TEUR 14.622 in den ersten neun Monaten 2017 
auf TEUR 13.896 in den ersten neun Monaten 2018. Der Rückgang der Marketingkosten ist auf 
die Marketingkampagne für 'Danke Million' zurückzuführen, die in den ersten neun Monaten des 
Geschäftsjahres 2018 nicht wiederholt wurde. Dieser Rückgang wurde teilweise kompensiert 
durch einen Anstieg der Marketingausgaben im Vereinigten Königreich und Irland in den ersten 
neun Monaten bis zum 30. September 2018 im Rahmen der Expansion von ZEAL in neue inter-
nationale Märkte neben Deutschland und Spanien (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld und 
Märkte") und Marketingausgaben in Höhe für die Einführung der Primärlotterien von ZEAL in 
Norwegen und den Niederlanden (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld und Märkte"). 

 – Die 'direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' stiegen von TEUR 30.921 in den ersten neun Mona-
ten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 32.122 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjah-
res 2018. Dies ist vor allem auf einen Anstieg der Hedging-Kosten zurückzuführen (getrieben 
durch die gestiegene Kundenzahl und höhere Jackpots in den Primärlotterien 'EuroJackpot', 'Po-
werball' und 'Mega Millions' im Vergleich zum Vorjahr). ZEAL profitierte weiterhin von der Flexibili-
tät der Hoplon III-Versicherung (siehe "14.17 Risikomanagement und Hedging"), die zu einer Ver-
ringerung des Selbstbehalts um EUR 10 Millionen führte, die Kapitaleffizienz verbesserte und die 
Cashflow-Volatilität reduzierte. 

 – Die 'sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs' sanken von TEUR 16.815 in den ersten neun 
Monaten 2017 auf TEUR 16.364 in den ersten neun Monaten 2018, was im Wesentlichen auf ei-
nen Rückgang der Beratungskosten für ein einmaliges Projekt zurückzuführen ist. Die übrige 
Veränderung ist auf verschiedene unwesentliche Verringerungen bei anderen Positionen zurück-
zuführen. 
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Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Im Geschäftsjahr 2017 stiegen die 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' um 22% von TEUR 70.405 
im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 85.758. Dieser Anstieg ist auf die folgenden Veränderungen zurück-
zuführen: 

 – Die Erhöhung der 'Marketingkosten' um 29% von TEUR 14.830 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 
19.131 im Geschäftsjahr 2017 stand im Einklang mit der Strategie von ZEAL, die 'Anzahl re-
gistrierter Kunden' zu erhöhen und den 'inaktiven' Teil der 'Anzahl registrierter Kunden' zu reakti-
viere, was im Geschäftsjahr 2017 Kosten für eine einmalige TV-Marketing-Kampagne zur Einfüh-
rung von 'Danke Million' verursachte (siehe "10.2.6 Marketingaktivitäten und -kosten"). 

 – Der Anstieg der 'direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' um 28% von TEUR 33.909 im Ge-
schäftsjahr 2016 auf TEUR 43.365 im Geschäftsjahr 2017 ist auf den Anstieg der Kosten für Phy-
sisches Hedging aufgrund einer höheren Anzahl vollständig abgesicherter Zweitlotterien im Ver-
gleich zum Vorjahr zurückzuführen, der teilweise durch eine Kostensenkung bei den Jackpot-
Versicherungen kompensiert wurde. 

 – Der Anstieg der 'sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs' um 7% von TEUR 21.666 im Ge-
schäftsjahr 2016 auf TEUR 23.262 im Geschäftsjahr 2017 ist im Wesentlichen auf gestiegene Be-
ratungsaufwendungen im Zusammenhang mit der internationalen Strategie von ZEAL zur Aus-
weitung der Geschäftstätigkeit auf Irland, Norwegen, die Niederlande und das Vereinigte König-
reich (siehe "10.2.1 Regulatorisches Umfeld und Märkte") sowie die Einführung der neuen 
Produkte 'Cash4Life' und der US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' (siehe "10.2.5.1 Lotte-
riewetten") zurückzuführen. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Im Geschäftsjahr 2016 stiegen die 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' um 5% von TEUR 66.878 
im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 70.405. Dieser Anstieg ist auf die folgenden Veränderungen zurück-
zuführen: 

 – Die Erhöhung der 'Marketingkosten' um 49% von TEUR 9.958 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 
14.830 im Geschäftsjahr 2016 steht auch im Einklang mit der Strategie von ZEAL, die Anzahl re-
gistrierter Kunden' zu erhöhen und den "inaktiven Teil" 'Anzahl registrierter Kunden' zu reaktivie-
ren. Sie umfasst TV-Spots, die auf verschiedenen TV-Sendern getestet werden, sowie eine Er-
weiterung des Online-Marketing-Mixes von ZEAL durch die Tools "Display und Content Marke-
ting"; 

 – Die Hauptgründe für den Anstieg der 'direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' von TEUR 31.362 
im Geschäftsjahr 2015 um TEUR 2.547 auf TEUR 33.909 im Geschäftsjahr 2016 waren, dass 
sich die Hedging-Kosten erhöhten. Grund dafür war eine Zunahme der Sonderversicherung zur 
Absicherung gegen das Engagement von ZEAL bei Sonderziehungen. Darüber hinaus ergab sich 
eine Erhöhung der nicht abzugsfähigen Umsatzsteuer aufgrund einer Änderung der britischen 
Umsatzsteuerstruktur von ZEAL. 

 – Der Rückgang der 'sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs' von TEUR 25.558 im Geschäftsjahr 
2015 auf TEUR 21.666 im Geschäftsjahr 2016 ist im Wesentlichen auf Einsparungen an Bera-
tungskosten durch die Fertigstellung von Projekten im Geschäftsjahr 2015 zurückzuführen. 

 Umrechnungsdifferenzen 10.4.3.3

Die in den Abschlüssen der einzelnen Unternehmen von ZEAL enthaltenen Posten werden mit der 
Währung des primären wirtschaftlichen Umfelds, in dem dieses Unternehmen tätig ist, bewertet (die 
'funktionale Währung'). Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt, der die Darstellungswährung 
von ZEAL ist. Die Durchschnittskurse (berechnet aus dem Durchschnitt der Wechselkurse des Ge-
schäftsjahres) und die Schlusskurse wurden aus den öffentlich zugänglichen Kursen der Europäi-
schen Zentralbank übernommen. 
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Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 verringerten sich die 'Umrechnungsdifferenzen' 
von TEUR 66 Aufwand in den neun Monaten bis zum 30. September 2017 auf TEUR 604 Erträge, 
was hauptsächlich auf Veränderungen des Wechselkurses von US-Dollar zu Euro zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Im Geschäftsjahr 2017 sanken die 'Umrechnungsdifferenzen' um 68% von einem Aufwand von TEUR 
1.304 im Geschäftsjahr 2016 auf einen Aufwand von TEUR 422, was vor allem auf einen schwäche-
ren Wechselkurs des Britischen Pfunds gegenüber dem Euro zurückzuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Im Geschäftsjahr 2016 sanken die 'Umrechnungsdifferenzen' um 191% von TEUR 1.433 Erträgen im 
Geschäftsjahr 2015 auf einen Aufwand von TEUR 1.304, was vor allem auf einen schwächeren 
Wechselkurs des Britischen Pfunds gegenüber dem Euro nach dem Referendum zur Mitgliedschaft in 
der Europäischen Union im Vereinigten Königreich zurückzuführen ist. 

 Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen (Abschreibungen 10.4.3.4
langfristiger Vermögenswerte) 

Immaterielle Vermögenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden über ihre geschätzte wirtschaftli-
che Nutzungsdauer abgeschrieben und nur dann einem Werthaltigkeitstest unterzogen, wenn ein 
auslösendes Ereignis eingetreten ist. ZEAL überprüft regelmäßig sämtliche Abschreibungssätze und 
Restwerte, um etwaigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. Die Einschätzung der 
wirtschaftlichen Nutzungsdauer von immateriellen Vermögenswerten durch den Vorstand basiert auf 
der Art des erworbenen Vermögenswerts, der Haltbarkeit der Produkte, mit denen der Vermögenswert 
verbunden ist, und der erwarteten künftigen Auswirkung des Wettbewerbs auf die Geschäftsentwick-
lung. Ein immaterieller Vermögenswert wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus 
der weiteren Nutzung oder Veräußerung des Vermögenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr 
erwartet wird. Der aus der Ausbuchung eines immateriellen Vermögenswerts resultierende Gewinn 
oder Verlust entspricht der Differenz zwischen dem Nettoveräußerungserlös und dem Buchwert des 
Vermögenswerts. Der Gewinn oder Verlust wird erfolgswirksam erfasst, wenn der Vermögenswert 
ausgebucht wird. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

In den ersten neun Monaten 2018 sanken die Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte um 8% 
von TEUR 958 in den ersten neun Monaten 2017 auf TEUR 880, was vor allem auf geringere Ab-
schreibungen auf immaterielle Vermögenswerte zurückzuführen ist. Dies ist im Wesentlichen auf eine 
Reduzierung der Buchwerte der immateriellen Vermögenswerte und Sachanlagen zurückzuführen, da 
weniger Anschaffungen getätigt wurden. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Im Geschäftsjahr 2017 sanken die Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachan-
lagen um 42% von TEUR 2.166 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 1.255, vor allem aufgrund geringe-
rer Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte, im Wesentlichen aufgrund der Abschreibungen 
auf Software, deren Nutzungsdauer im Geschäftsjahr 2016 endete und die nicht ersetzt wurde. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Im Geschäftsjahr 2016 sanken die Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachan-
lagen um 70% von TEUR 7.153 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 2.166, im Wesentlichen aufgrund 
geringerer Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte, vor allem aufgrund der Abschreibungen 
auf Software, deren Nutzungsdauer im Geschäftsjahr 2016 endete und die nicht ersetzt wurde. 
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 Verlust aus dem Unternehmenserwerb 10.4.3.5

Darüber hinaus ist das im Geschäftsjahr 2016 im Vergleich zum Geschäftsjahr 2015 gesunkene 
'Betriebsergebnis (EBIT)' auch auf den Erwerb der Anteile an GGGL und Geo24 zur Erlangung der 
Alleingesellschafterstellung zurückzuführen. Ziel der Akquisition war es, das Softwareentwicklungs-
team und das Know-how der Mitarbeiter beider Unternehmen zu sichern. Es wurde ein Verlust aus 
dem gesamten Erwerb in Höhe von TEUR 1.340 erfasst. 

 Finanz- und Beteiligungsergebnis 10.4.4

Das 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' ergibt sich aus der Summe der Positionen 'Finanzerträge', 
'Finanzaufwendungen', 'Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen' und weiteren Posten. Das 
'Finanz- und Beteiligungsergebnis' von ZEAL setzt sich zusammen wie in der folgenden Tabelle für die 
entsprechenden Zeiträume dargestellt: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Finanzerträge 258  390  385   308  218 
Finanzaufwendungen (1.120)  (237)  (335)   (241)  (146) 
Verlust aus kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerten -  -  -   -  (321) 
Wertminderung eines 
Wandeldarlehens -  (1.598)  -   -  - 
Anteil am Ergebnis von 
assoziierten Unternehmen (1) (14.965)  -  -   -  - 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen (2) (7.428)  -  -   -  - 
Summe (23.255)  (1.445)  50   67  (249) 
 ____________________  

 (1) Anteil am Verlust aus der Beteiligung an GGGL, die am 10. März 2016 vollständig erworben wurde, wobei nach diesem 
Zeitpunkt das Betriebsergebnis in das Konzernergebnis von ZEAL einbezogen wurde. 

 (2) Anteil am Verlust aus dem am 10. März 2016 vollständig erworbenen Joint Venture mit GGGL, Geo24, wobei nach 
diesem Zeitpunkt das Betriebsergebnis in das Konzernergebnis von ZEAL einbezogen wurde. 

Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

Das 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' verringerte sich in den ersten neun Monaten 2018 von TEUR 
67 in den ersten neun Monaten 2017 auf einen Verlust von TEUR 249, bedingt durch die Umgliede-
rung von Gewinnen und Verlusten aus 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten' in der Gewinn- 
und Verlustrechnung aufgrund der Anwendung von IFRS 9. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

ZEAL verzeichnete im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 ein 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' 
von TEUR 50, eine Veränderung gegenüber einer negativen Entwicklung im Geschäftsjahr 2016. Im 
Geschäftsjahr 2016 hat ZEAL ein Wandeldarlehen wertberichtigt, was zu einer Belastung der Gewinn- 
und Verlustrechnung in Höhe von TEUR 1.598 führte (im Geschäftsjahr 2017 EUR null). Die 'Finan-
zerträge' blieben zwischen 2016 und 2017 stabil und die 'Finanzaufwendungen' stiegen um TEUR 98. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Das negative 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' verringerte sich im Geschäftsjahr 2016 um 94% von 
TEUR 23.255 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 1.445, was vor allem auf den Erwerb von 100% der 
Anteile an GGGL und Geo24 durch ZEAL und die Konsolidierung des operativen Ergebnisses im 
'Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Geschäftsbereichen' zurückzuführen ist, anstatt es im 
'Finanz- und Beteiligungsergebnis' zu erfassen. Dies wurde teilweise durch die Wertberichtigung eines 
Wandeldarlehens durch ZEAL kompensiert, die zu einer Belastung der Gewinn- und Verlustrechnung 
in Höhe von TEUR 1.598 führte (EUR 0 im Geschäftsjahr 2015). 
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 Ertragsteueraufwand 10.4.5

Gezahlte oder zahlbare Ertragsteuern sowie latente Steuern und Quellensteuern werden im Posten 
'Ertragsteuern' erfasst. Der Mischsteuersatz für Körperschaftsteuer im Vereinigten Königreich betrug 
19% im Jahr 2018 und 19,25% im Jahr 2017 (2016: 20,0%; 2015: 20,25%). 

Im Fall von ausländischen Unternehmen von ZEAL werden die entsprechenden länderspezifischen 
Vorschriften und Steuersätze zur Berechnung der tatsächlichen Ertragsteuern angewandt. 

Die latenten Steuern nach IAS 12 werden mit dem durchschnittlichen Steuersatz berechnet, der zu 
dem Zeitpunkt gilt, zu dem sich die Differenzen voraussichtlich umkehren werden. Zur Berechnung 
der latenten Steuern wurde ein Gesamtsteuersatz für inländische, im Vereinigten Königreich steuer-
pflichtige Unternehmen von 19% im Jahr 2018 und 17% im Geschäftsjahr 2017 verwendet (2016: 
17 %, 2015: 20%). Im Fall von ausländischen Unternehmen wurden die entsprechenden länderspezi-
fischen Vorschriften sowie die gültigen und angekündigten Steuersätze zur Berechnung der latenten 
Steuern angewandt. 

Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung des ZEAL-Ertragsteueraufwands für die angegebenen Zeit-
räume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

 31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

 30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 
Tatsächliche Steuern:           
für das Geschäftsjahr erfasster 
Aufwand 18.406  11.138  8.656   3.756  8.746 
Anpassungen in Bezug auf Vorjahre 507  (784)  (1.140)   -  - 
Latente Steuern:           
Summe latente Steuern 359  206  537   -  - 
Summe 18.258  10.560  8.053   3.756  8.746 
 
Vergleich der neun Monate zum 30. September 2018 und 30. September 2017 

Der Ertragsteueraufwand stieg um 133% von TEUR 3.756 in den ersten neun Monaten des Ge-
schäftsjahres 2017 auf TEUR 8.746 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018, was vor 
allem auf den Anstieg des Ergebnisses vor Steuern von TEUR 12.519 in den ersten neun Monaten 
des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 28.848 in den neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 zurück-
zuführen ist. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Der Ertragsteueraufwand sank um 24% von TEUR 10.560 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 8.053 im 
Geschäftsjahr 2017. Hauptgrund für diese Entwicklung war eine deutliche Reduzierung der erwarteten 
Steuerbelastung zum britischen Normalsatz von 19,25% (2016: 20,00%) um TEUR 2.445 auf TEUR 
4.857 im Geschäftsjahr 2017 von TEUR 7.302 im Geschäftsjahr 2016. Die verminderte Steuerbelas-
tung resultiert im Wesentlichen aus einem Rückgang des Ergebnisses vor Steuern von TEUR 36.511 
im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 25.231 im Geschäftsjahr 2017. Davon ist im Geschäftsjahr 2017 ein 
Steueraufwand in Höhe von TEUR 3.818 (2016: TEUR 3.853) angefallen, der sich auf steuerliche 
Verlustvorträge bezieht, für die keine aktiven latenten Steuern angesetzt werden, und der teilweise 
durch die Nutzung von Steuerverlusten kompensiert wurde. 

Vergleich der Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Im Geschäftsjahr 2016 sank der Ertragsteueraufwand um 42% von TEUR 18.258 im Geschäftsjahr 
2015 auf TEUR 10.560 im Geschäftsjahr 2016, was vor allem auf einen niedrigeren laufenden Ertrag-
steueraufwand zurückzuführen ist. Insbesondere die 'sonstigen Steuerpositionen' verringerten sich um 
TEUR 6.081 von einem Aufwand von TEUR 5.324 im Geschäftsjahr 2015 auf einen Ertrag von TEUR 
757 im Geschäftsjahr 2016. Der Rückgang ist auf die Abwicklung einer Betriebsprüfung für die Jahre 
2008 bis 2011 zurückzuführen. Diese war zum 31. Dezember 2015 noch nicht abgeschlossen und es 
wurde eine Rückstellung in Höhe von EUR 3,0 Millionen gebildet. Der Fall wurde 2016 beigelegt und 
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es wurden EUR 2,3 Millionen gezahlt, was zur Auflösung der verbleibenden Rückstellung in Höhe von 
EUR 0,7 Millionen führte, die im Geschäftsjahr 2016 in den sonstigen Steuerpositionen in Höhe von 
TEUR 757 enthalten ist. Der verbleibende Saldo zum 31. Dezember 2015 bezieht sich auf einen 
Zahlungsaufschub. 

Als Gegeneffekt im Geschäftsjahr 2016 erhöhte sich der erwartete Steueraufwand zum UK-
Standardsatz von 20,0% um TEUR 3.333 auf TEUR 7.302 von TEUR 3.969 im Geschäftsjahr 2015, 
hauptsächlich aufgrund des von TEUR 19.604 im Geschäftsjahr 2015 um TEUR 16.907 auf TEUR 
36.511 gestiegenen Ergebnisses vor Steuern. Diese Zunahme war maßgeblich bedingt durch ein 
deutlich negatives 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' im Geschäftsjahr 2015 (siehe "10.4.4 Finanz- 
und Beteiligungsergebnis"). 
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 10.5 Bilanz 

 Konzernbilanz 10.5.1

  
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
  2015  2016  2017   2018 
  (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 

AKTIVA         
Langfristige Vermögenswerte         

 Sachanlagen 2.224  1.901  2.607   2.632 
 Immaterielle Vermögenswerte 1.945  802  510   346 
 Latente Steueransprüche 781  575  38   38 
 Langfristige Darlehen 3.075  -  -   - 
 Sonstige Beteiligungen -  1.198  3.041   3.156 

 
Sonstige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten 173  201  438   471 

Summe langfristige Vermögenswerte 8.198  4.677  6.634   6.643 
         
Kurzfristige Vermögenswerte         

 
Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige Forderungen 10.005  755  1.803   2.112 
 Ertragsteuerforderungen 2.269  9  474   - 

 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und 
aktive Rechnungsabgrenzungsposten 12.222  12.835  13.025   10.505 
 Kurzfristige Darlehen -  3.075  -   - 
 Finanzielle Vermögenswerte 12.883  19.682  27.123   20.760 

 
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   120.556 

Summe kurzfristige Vermögenswerte 132.156  131.339  134.477   153.933 
         
SUMME VERMÖGENSWERTE 140.354  136.016  141.111   160.576 
         
PASSIVA         
Langfristige Verbindlichkeiten         

 Sonstige Verbindlichkeiten 1.474  2.199  1.765   2.298 
Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.474  2.199  1.765   2.298 

          
Kurzfristige Verbindlichkeiten         

 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen 5.013  5.052  5.510   2.427 
 Sonstige Verbindlichkeiten 22.978  22.545  23.098   23.485 
 Finanzielle Verbindlichkeiten 113  123  106   97 
 Passive Rechnungsabgrenzungsposten 3.977  2.251  2.105   2.472 
 Ertragsteuerverbindlichkeiten 10.576  5.952  1.074   4.382 
 Rückstellungen 1.054  336  837   564 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 43.711  36.259  32.730   33.427 
         
Eigenkapital         

 Gezeichnetes Kapital 8.385  8.385  8.385   8.385 
 Kapitalrücklage 21.578  21.578  21.578   21.578 
 Eigene Aktien -  -  -   (1.903) 
 Sonstige Rücklagen (1) (558)  (785)  (560)   - 
 Rücklage für Währungsdifferenzen -  143  183   219 
 Gewinnrücklage 65.764  68.237  77.030   96.572 

Summe Eigenkapital 95.169  97.558  106.616   124.851 
          

SUMME EIGENKAPITAL UND 
VERBINDLICHKEITEN 140.354  136.016  141.111   160.576 
 ____________________  

 (1) Im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 wurden die 'sonstigen Rücklagen' in die 'Gewinnrücklage' umgegliedert. 
Dies ist auf die erfolgswirksame Umklassifizierung der 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte' zum beizulegenden 
Zeitwert in das 'sonstige Ergebnis' in der Gewinn- und Verlustrechnung zurückzuführen. Daher werden diese Kosten beim 
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endgültigen Verkauf des zugrundeliegenden Vermögenswertes nicht mehr in die Gewinn- und Verlustrechnung umgeglie-
dert, sondern nunmehr direkt in die Gewinnrücklagen eingestellt. 

 10.5.2 Sachanlagen 

Die folgende Tabelle zeigt die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, kumulierten Abschreibungen 
und den Buchwert der Sachanlagen von ZEAL zu den dargestellten Zeitpunkten: 

 
ANSCHAFFUNGS- BZW. 
HERSTELLUNGSKOSTEN 

 
Büroausstat-

tung  Hardware  
Büroausstattung 

im Bau  Summe 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Saldo 1. Januar 2015  3.055  4.445  159  7.659 
Zugänge  440  169  15  624 
Abgänge  (32)  (8)  (163)  (203) 

Stand 31. Dezember 2015  3.463  4.606  11  8.080 
Zugänge  112  329  11  452 
Umbuchungen zwischen den Klassen  18  -  (18)  - 
Abgänge  -  (120)  -  (120) 

Stand 31. Dezember 2016  3.593  4.815  4  8.412 
Zugänge  842  594  -  1.436 
Abgänge  -  (4)  -  (4) 

Stand 31. Dezember 2017  4.435  5.405  4  9.844 
Zugänge (ungeprüft)  316  387  -  703 
Abgänge (ungeprüft)  -  (10)  -  (10) 

Stand 30. September 2018 
 (ungeprüft)  4.751  5.782  4  10.537 
 

 
KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN 

 
Büroausstat-

tung  Hardware  
Büroausstattung 

im Bau  Summe 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Kumulierte Abschreibungen zum  
1. Januar 2015  (1.021)  (3.702)  -  (4.723) 

Während des Geschäftsjahres 
zugeführt  (646)  (506)  -  (1.152) 
Abgänge  11  8  -  19 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2015  (1.656)  (4.200)  -  (5.856) 

Während des Geschäftsjahres 
zugeführt  (459)  (324)  -  (783) 
Abgänge  5  123  -  128 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2016  (2.110)  (4.401)  -  (6.511) 

Während des Geschäftsjahres 
zugeführt  (405)  (322)  -  (727) 
Abgänge  -  1  -  1 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2017  (2.515)  (4.722)  -  (7.237) 

Während des Geschäftsjahres 
zugeführt (ungeprüft)  (350)  (322)  -  (672) 
Abgänge (ungeprüft)  -  4  -  4 

Kumulierte Abschreibungen zum  
30. September 2018 (ungeprüft)  (2.865)  (5.040)  -  (7.904) 
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BUCHWERT 

 
Büroausstat-

tung  Hardware  
Büroausstattung 

im Bau  Summe 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Stand 31. Dezember 2015  1.807  406  11  2.224 
Stand 31. Dezember 2016  1.483  414  4  1.901 
Stand 31. Dezember 2017  1.920  683  4  2.607 
Stand 30. September 2018 (ungeprüft)  1.886  742  4  2.632 
 
Es werden keine Vermögenswerte im Rahmen von Finanzierungsleasingverträgen gehalten. Die 
Rechte zur Veräußerung der oben genannten materiellen Vermögenswerte sind nicht beschränkt. Es 
wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt. 

Vergleich per 30. September 2018 und 31. Dezember 2017 

Zum 30. September 2018 beliefen sich die Sachanlagen von ZEAL auf TEUR 2.632 gegenüber TEUR 
2.607 zum 31. Dezember 2017. Ausschlaggebend für den Anstieg waren vor allem die Investitionen in 
Hardware und Büroausstattung. Die Zugänge an Sachanlagen wurden teilweise durch Abschreibun-
gen kompensiert. 

Vergleich per 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Die Sachanlagen von ZEAL stiegen von TEUR 1.901 zum 31. Dezember 2016 um TEUR 706 oder 
37,1% auf TEUR 2.607 zum 31. Dezember 2017, was im Wesentlichen auf Zugänge von Büroausstat-
tung und Hardware zurückzuführen ist. 

Vergleich per 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Zum 31. Dezember 2016 verringerten sich die Sachanlagen von ZEAL von TEUR 2.224 zum 31. 
Dezember 2015 um TEUR 323 oder 14,5% auf TEUR 1.901, im Wesentlichen aufgrund kumulierter 
Abschreibungen auf Büroausstattung und Hardware, die über die Zugänge an Büroausstattung und 
Hardware hinausgehen. 

 10.5.3 Immaterielle Vermögenswerte 

Die folgende Tabelle zeigt eine Aufgliederung der Kosten, der kumulierten Abschreibungen und des 
Buchwerts der "immateriellen Vermögenswerte" von ZEAL zu den angegebenen Zeitpunkten: 

 
ANSCHAFFUNGS- BZW. 
HERSTELLUNGSKOSTEN 

 Software  
Sonstige 
Software  Lizenzen  Summe 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Stand 1. Januar 2015  23.792  7.949  184  31.925 
Zugänge  -  332  -  332 
Abgänge  -  -  -  - 

Stand 31. Dezember 2015  23.792  8.281  184  32.257 
Zugänge  -  240  -  240 
Abgänge  -  (755)  -  (755) 

Stand 31. Dezember 2016  23.792  7.766  184  31.742 
Zugänge  -  236  -  236 
Abgänge  -  -  -  - 

Stand 31. Dezember 2017  23.792  8.002  184  31.978 
Zugänge (ungeprüft)  -  44  -  44 
Abgänge (ungeprüft)  -  -  -  - 

Stand 30. September 2018 (ungeprüft)  23.792  8.046  184  32.022 
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KUMULIERTE ABSCHREIBUNG 

 Software  
Sonstige 
Software  Lizenzen  Summe 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Kumulierte Abschreibungen  
zum 1. Januar 2015  (18.594)  (5.685)  (32)  (24.311) 

Während des Geschäftsjahres zuge-
führt  (4.798)  (1.185)  (18)  (6.001) 
Abgänge  -  -  -  - 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2015  (23.392)  (6.870)  (50)  (30.312) 

Während des Geschäftsjahres zuge-
führt  (400)  (965)  (18)  (1.383) 
Abgänge  -  755  -  755 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2016  (23.792)  (7.080)  (68)  (30.940) 

Während des Geschäftsjahres zuge-
führt  -  (510)  (18)  (528) 
Abgänge  -  -  -  - 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 31. Dezember 2017  (23.792)  (7.590)  (86)  (31.468) 

Während des Geschäftsjahres zuge-
führt (ungeprüft)  -  (194)  (14)  (208) 
Abgänge (ungeprüft)  -  -  -  - 

Kumulierte Abschreibungen 
 zum 30. September 2018 (ungeprüft)  (23.792)  (7.784)  (100)  (31.676) 
 

 
BUCHWERT 

 Software  
Sonstige 
Software  Lizenzen  Summe 

 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 

  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders angege-
ben) 

Stand 31. Dezember 2015  400  1.411  134  1.945 
Stand 31. Dezember 2016  -  686  116  802 
Stand 31. Dezember 2017  -  412  98  510 
Stand 30. September 2018 (ungeprüft)  -  262  84  346 

Der Posten 'Software' bezieht sich auf den Wert von Glücksspielsoftware. Der Posten 'Sonstige Soft-
ware' enthält alle sonstigen Softwareprodukte, einschließlich Glücksspielplattformen. 

Die Rechte zur Veräußerung der oben genannten immateriellen Vermögenswerte sind nicht be-
schränkt. Es wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt. Die Rest-
nutzungsdauern der immateriellen Vermögenswerte liegen zwischen einem und fünf Jahren. 

Vergleich per 30. September 2018 und 31. Dezember 2017 

Zum 30. September 2018 beliefen sich die 'immateriellen Vermögenswerte' von ZEAL auf TEUR 346 
gegenüber TEUR 510 zum 31. Dezember 2017. Dieser Rückgang um TEUR 164 zwischen dem 31. 
Dezember 2017 und dem 30. September 2018 wurde durch eine Abschreibung verursacht, die teil-
weise durch Zugänge bei den 'immateriellen Vermögenswerten' im Geschäftsjahr 2017 ausgeglichen 
wurde. 

Vergleich per 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Zum 31. Dezember 2017 sanken die 'immateriellen Vermögenswerte' von ZEAL um TEUR 292 oder 
36,4% auf TEUR 510 von TEUR 802 zum 31. Dezember 2016, da die kumulierten Abschreibungen 
die Zugänge zu 'Sonstige Software' überstiegen. 
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Vergleich per 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Die 'immateriellen Vermögenswerte' von ZEAL sanken um TEUR 1.143 oder 58,8% auf TEUR 802 
zum 31. Dezember 2016 von TEUR 1.945 zum 31. Dezember 2015, hauptsächlich aufgrund von 
kumulierten Abschreibungen und Abgängen. Ursache dafür war, dass die Nutzungsdauer von Vermö-
genswerten abgelaufen war und diese nicht ersetzt wurden. Dies führte zu einer Verringerung des 
Buchwerts der 'immateriellen Vermögenswerte' sowie der jährlichen Abschreibung. 

 10.5.4 Lang- und kurzfristige Darlehen 

Das langfristige (zum 31. Dezember 2015) bzw. kurzfristige (zum 31. Dezember 2016) Darlehen in 
Höhe von TEUR 3.075 wurde von einem Unternehmen von ZEAL, Smartgames Technologies Limited, 
im Geschäftsjahr 2015 im Rahmen einer bereits bestehenden Vereinbarung über die Trennung von 
Plattformen an einen Dritten gewährt. Das Darlehen war 2017 zur Rückzahlung fällig und wurde 2017 
vollständig zurückgezahlt. 

 10.5.5 Sonstige Beteiligungen 

Zum 30. September 2018 beliefen sich die langfristigen Vermögenswerte von ZEAL für sonstige 
Beteiligungen auf TEUR 3.156 gegenüber TEUR 3.041 zum 31. Dezember 2017. Hauptgrund für 
diese Zunahme war eine Investition im Juli 2018 in Höhe von TEUR 115 (GBP 100 Tausend) in eine 
5%ige Beteiligung an der Cloud Canyon Limited, die ein Lotterie-Spielgemeinschaftsgeschäft unter 
der Marke 'wshful' betreibt. 

Zum 31. Dezember 2017 beliefen sich die sonstigen Beteiligungen von ZEAL auf TEUR 3.041, ein 
Anstieg um TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) oder 154,8% gegenüber TEUR 1.198 zum 31. De-
zember 2016. Dies ist auf eine Barinvestition von TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) in das in Los 
Angeles ansässige Start-up-Unternehmen Omaze am 1. Mai 2017 zurückzuführen. ZEAL erhielt 
Vorzugsaktien mit einem Anteil von 2,50%, einen Sitz als Beobachter im Verwaltungsrat und ver-
schiedene Rechte zum Schutz und zur Erweiterung seiner Beteiligung. Die Beteiligung in Höhe von 
TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) an Omaze wird zum beizulegenden Zeitwert bewertet. 

Zum 31. Dezember 2016 beliefen sich die langfristigen Vermögenswerte von ZEAL für sonstige Betei-
ligungen auf TEUR 1.198 gegenüber TEUR 0 zum 31. Dezember 2015. Der Grund dafür war, dass die 
Gesellschaft am 16. Dezember 2016 10% der Anteile an der Pick Media Limited (ehemals Free Post-
code Lottery Ltd) mit Sitz in England, UK, erworben hat. Für 10% der Stammaktien wurde ein Barpreis 
von TEUR 1.198 gezahlt. 

 10.5.6 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 

Zum 30. September 2018 stiegen die 'Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen' um 17% von TEUR 1.803 zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 2.112. Der Anstieg steht 
im Zusammenhang mit der Einführung von Wetten auf die beiden US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega 
Millions'. 

Zum 31. Dezember 2017 stiegen die 'Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen' um 139% von TEUR 755 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 1.803. Der Anstieg steht 
im Zusammenhang mit der Einführung von Wetten auf die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Milli-
ons'. Unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gibt es keine Posten, die als überfällig, 
aber nicht wertgemindert angesehen werden. 

Zum 31. Dezember 2016 sanken die 'Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen' von TEUR 10.005 zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 755, was im Wesentlichen auf die 
Begleichung einer Forderung gegenüber der spanischen Steuerbehörde zurückzuführen ist. 
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 10.5.7 Liquide Mittel und sonstige kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 

Die folgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der 'Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte' von ZEAL für die dargestellten Zeiträume: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Bankguthaben 94.412  94.710  89.041   117.540 
Kassenbestand 8  5  5   5 
Verpfändete Zahlungsmittel 357  268  3.006   3.011 
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   120.556 
Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte(1) 12.883  19.682  27.123   20.760 
Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente 107.660  114.665  119.175   141.316 
 ____________________  

 (1) Im der Konzernbilanz in den Konzernabschlüssen der Gesellschaft als 'Finanzielle Vermögenswerte' ausgewiesen. 

Die Bankguthaben umfassen im Wesentlichen kurzfristig verfügbare Termineinlagen mit variablen 
Zinssätzen bei verschiedenen europäischen Großbanken und enthalten unter anderem Mittel zur 
Begleichung von Verbindlichkeiten gegenüber Kunden. 

Vergleich per 30. September 2018 und 31. Dezember 2017 

Zum 30. September 2018 erhöhte sich der Bestand an 'Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalen-
ten' um TEUR 22.141 von TEUR 119.175 zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 141.316 zum 30. Sep-
tember 2018, was vor allem auf einen Anstieg von 'Bankguthaben' um 32% zurückzuführen ist. Dieser 
Anstieg ist hauptsächlich auf die wirtschaftliche Entwicklung von ZEAL in den ersten neun Monaten 
bis zum 30. September 2018 zurückzuführen, die zu einer hohen Mittelzufuhr führte. Dieser Anstieg 
wurde teilweise durch einen Rückgang der 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte' um TEUR 
6.363 ausgeglichen, der durch den Verkauf von Vermögenswerten im Juni 2018 und eine Verände-
rung des beizulegenden Zeitwerts der kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte verursacht wurde. 

Vergleich per 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Die 'Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente' stiegen um TEUR 4.510 von TEUR 114.665 zum 
31. Dezember 2016 auf TEUR 119.175 zum 31. Dezember 2017. Ausschlaggebend war der Anstieg 
der 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte' um TEUR 7.441, dem teilweise ein Rückgang von 
'Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel' um TEUR 2.931 gegenüberstand. 

Zum 31. Dezember 2017 betrugen die 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte' von ZEAL TEUR 
27.123 (TEUR 19.682 zum 31. Dezember 2016). Diese Einlagen umfassten Rentenfonds und waren 
breit gestreut. Die Wertsteigerung der 'kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte' um TEUR 7.441 ist 
im Wesentlichen auf den Kauf von Vermögenswerten zurückzuführen, dem teilweise ein Verkauf von 
Vermögenswerten im Umfang im Geschäftsjahr 2017 gegenüberstand. Nach Berücksichtigung laten-
ter Steuern wurde 2017 ein Gewinn in Höhe von TEUR 225 (2016: Verlust in Höhe von TEUR 227) im 
Eigenkapital erfasst. 

Darüber hinaus wies ZEAL zum 31. Dezember 2017 auch finanzielle Vermögenswerte, die als bis zur 
Endfälligkeit zu halten klassifiziert wurden, in Höhe von TEUR 1.174 (31. Dezember 2016: TEUR 
2.192) aus. Die zur Veräußerung verfügbaren kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte und die bis 
zur Endfälligkeit zu haltenden finanziellen Vermögenswerte sind im Posten 'kurzfristige finanzielle 
Vermögenswerte' enthalten. 

Die verpfändeten Zahlungsmittel stiegen von TEUR 268 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 3.006 
zum 31. Dezember 2017, was vor allem auf Anforderungen im Zusammenhang mit den im Jahr 2017 
in den Niederlanden und Norwegen erworbenen Lizenzen zurückzuführen ist. 
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Vergleich per 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Die liquiden Mittel erhöhten sich um TEUR 7.005 von TEUR 107.660 zum 31. Dezember 2015 auf 
TEUR 114.665 zum 31. Dezember 2016. Dies ist vor allem auf den Kauf 'kurzfristiger finanzieller 
Vermögenswerte' zurückzuführen, denen im Geschäftsjahr 2016 teilweise der Verkauf 'kurzfristiger 
finanzieller Vermögenswerte' gegenüberstand. 

 10.5.8 Sonstige Verbindlichkeiten 

Die folgende Tabelle zeigt eine Aufgliederung der 'sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten' von ZEAL 
zu den angegebenen Zeitpunkten: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Abgegrenzte Verbindlichkeiten 5.926  8.032  6.727   10.387 
Abgegrenzte Verbindlichkeiten 5.926  8.032  6.727   10.387 
Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und 
Spielvermittlern 14.024  12.539  12.293   9.950 
Verbindlichkeiten aus der 
Glücksspielabgabe 141  124  163   11 
Verbindlichkeiten aus dem Spielbetrieb 14.165  12.663  12.456   9.961 

 
        

Leistungen an Arbeitnehmer –  210(1)  1.038   1.010 
         
Umsatzsteuer 2.510  1.333  2.589   2.672 
Verbindlichkeit im Rahmen von Lohnsteuern 
und Sozialversicherungsbeiträgen 377  307  288   246 
Verbindlichkeit im Rahmen von Steuern 
und Sozialversicherungsbeiträgen 2.887  1.640(1)  2.877   2.918 
         
Summe sonstige kurzfristige 
Verbindlichkeiten(2) 22.978  22.545  23.098   23.485 
 ____________________  

 (1) Aufgrund unterschiedlicher Darstellung zu Vergleichszwecken aus dem geprüften Konzernabschluss zum 31. Dezember 
2017. 

 (2) Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen Verbindlichkeiten sind in unter einem Jahr fällig. 

Vergleich per 30. September 2018 und 31. Dezember 2017 

Zum 30. September 2018 erhöhten sich die 'sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten' um TEUR 387 
von TEUR 23.098 zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 23.485 zum 30. September 2018. Dies ist vor 
allem auf den Rückgang der 'Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern' zurückzufüh-
ren, dem eine Erhöhung der 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' gegenüberstand. 

Die 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' erhöhten sich von TEUR 6.727 zum 31. Dezember 2017 auf rund 
TEUR 10.387 zum 30. September 2018. Dies ist vor allem auf den Anstieg des Wertes ausstehender 
Rechnungen vom zum 31. Dezember 2017 zum 30. September 2018 zurückzuführen. Der Anstieg ist 
im Wesentlichen auf den Zeitpunkt der Rechnungszahlung zurückzuführen. 

Die 'Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern' waren von TEUR 12.293 zum 31. 
Dezember 2017 um 19% auf rund TEUR 9.950 zum 30. September 2018 gesunken. Dies ist vor allem 
auf eine höhere Kundenaktivität im Dezember 2017 im Vergleich zum September 2018 infolge der 
spanischen Weihnachtslotterie 'El Gordo' zurückzuführen. 

Vergleich per 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 

Zum 31. Dezember 2017 stiegen die 'sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten' um 2% von TEUR 
22.545 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 23.098. Dies ist vor allem auf eine Erhöhung des Postens 



 

128 

'Umsatzsteuer' zurückzuführen, die durch eine Reduzierung der 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' 
ausgeglichen wurde. 

Der Posten 'Umsatzsteuer' erhöhte sich von TEUR 1.333 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 2.589 
zum 31. Dezember 2017. Der Anstieg ist hauptsächlich auf eine umfangreiche Verrechnungspreisgut-
schrift zum 31. Dezember 2016 zurückzuführen, die den Betrag der zu zahlenden Umsatzsteuer 
reduzierte, da die Kosten anschließend an ein Konzernunternehmen innerhalb derselben Umsatz-
steuergruppe weiterverrechnet wurden. 

Die 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' verringerten sich von TEUR 8.032 zum 31. Dezember 2016 auf 
TEUR 6.727 zum 31. Dezember 2017. Dies ist vor allem auf eine Wertminderung der ausstehenden 
Rechnungen, die Zahlung von Timing-Läufen und eine Reduzierung der Rückstellungen für Bonus-
zahlungen zurückzuführen. Der Rückgang der Rückstellungen für Bonuszahlungen ist darauf zurück-
zuführen, dass bestimmten deutschen Mitarbeitern zu Beginn des Jahres eine Option angeboten 
wurde, eine garantierte monatliche Auszahlung von 100% ihres Bonus anstelle einer Einmalzahlung 
im folgenden Geschäftsjahr zu erhalten. 

Vergleich per 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2015 

Zum 31. Dezember 2016 sanken die 'sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten' um 2% von TEUR 
22.978 zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 22.545, was im Wesentlichen auf eine Reduzierung des 
Postens 'Umsatzsteuer' und der 'Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern' zurückzu-
führen ist, denen eine Erhöhung der 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' gegenüberstand. 

Die 'abgegrenzten Verbindlichkeiten' erhöhten sich von TEUR 5.926 zum 31. Dezember 2015 auf 
TEUR 8.032 zum 31. Dezember 2016. Dies ist vor allem auf einen Anstieg des Wertes ausstehender 
Rechnungen zurückzuführen. 

Die 'Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern' verringerten sich von TEUR 14.024 
zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 12.539 zum 31. Dezember 2016. Der Anstieg ist auf höhere 
Werbeaktivitäten im Dezember 2015 zurückzuführen, die zu einer höheren Kundenzahl führten. 

Der Posten 'Umsatzsteuer' verringerte sich von TEUR 2.510 zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 1.333 
zum 31. Dezember 2016. Der Rückgang ist darauf zurückzuführen, dass zum 31. Dezember 2016 
eine umfangreiche Verrechnungspreisgutschrift erstellt wurde, die den Betrag der zu zahlenden Um-
satzsteuer reduziert. 

 Eigenkapital 10.5.9

Die folgende Tabelle zeigt eine Aufteilung des Eigenkapitals von ZEAL für die angegebenen Zeiträu-
me: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Eigenkapital         

Gezeichnetes Kapital 8.385  8.385  8.385   8.385 
Kapitalrücklage 21.578  21.578  21.578   21.578 
Eigene Aktien -  -  -   (1.903) 
Sonstige Rücklagen (558)  (785)  (560)   - 
Rücklage für Währungsdifferenzen -  143  183   219 
Gewinnrücklage 65.764  68.237  77.030   96.572 

Summe Eigenkapital 95.169  97.558  106.616   124.851 
 
Zum 30. September 2018 betrug das Eigenkapital TEUR 124.851 gegenüber TEUR 106.616 zum 31. 
Dezember 2017. Der Anstieg um TEUR 18.235 resultiert im Wesentlichen aus der Erhöhung der 
Gewinnrücklage um TEUR 19.542 von TEUR 77.030 zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 96.572 zum 
30. September 2018, im Wesentlichen aufgrund des Periodenergebnisses von TEUR 20.102 in den 
ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018. Mit der Anwendung von IFRS 9 wurden die 'sonsti-
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gen Rücklagen' in Höhe von TEUR 560 in die 'Gewinnrücklage' umgegliedert. Die 'sonstigen Rückla-
gen' betreffen die Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermögenswerten, die gemäß IAS 39 beim 
endgültigen Verkauf des finanziellen Vermögenswertes in die Gewinn- und Verlustrechnung umge-
bucht wurden. Gemäß IFRS 9 werden diese Gewinne und Verluste direkt in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Im Gegenzug führte der Erwerb von 43.910 eigenen Aktien zu einem Preis von EUR 
43,34 je Aktie zum 30. September 2018 zu einem Abzug vom 'Eigenkapital' und zu einer Reduzierung 
der ausschüttungsfähigen Rücklagen in Höhe von TEUR 1.903 (EUR null zum 31. Dezember 2017). 
Dieser Erwerb resultierte aus einer rechtskräftigen Entscheidung des Landgerichts Hamburg im März 
2018 im Zusammenhang mit einem im Geschäftsjahr 2015 eingeleiteten Rechtsstreit über die Verle-
gung des Sitzes von ZEAL von Hamburg nach London, UK. Damit erhielten qualifizierte Aktionäre, die 
zum Zeitpunkt des Übertragungsbeschlusses Aktien an ZEAL hielten, das Recht, ihre Aktien an ZEAL 
zurückzuverkaufen. 

Zum 31. Dezember 2017 betrug das Eigenkapital TEUR 106.616 gegenüber TEUR 97.558 zum 31. 
Dezember 2016, was im Wesentlichen auf das Periodenergebnis von TEUR 17.178 im Geschäftsjahr 
2017 zurückzuführen ist, dem eine Dividendenzahlung von TEUR 8.385 gegenüberstand. 

Das Eigenkapital betrug zum 31. Dezember 2016 TEUR 97.558 gegenüber TEUR 95.169 zum 31. 
Dezember 2015, was im Wesentlichen auf das Periodenergebnis von TEUR 25.951 im Geschäftsjahr 
2016 zurückzuführen ist, dem eine Dividendenzahlung von TEUR 23.478 gegenüberstand. 

 10.6 Liquidität und Cashflow-Ressourcen 

In den Berichtsperioden war der Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit die wichtigste Finanzie-
rungsquelle für ZEAL. Der Hauptzweck der Zahlungsmittel war die Finanzierung von Investitionen und 
Betriebskapital. 
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 Cashflow 10.6.1

Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung des Cashflows von ZEAL für die angegebenen Zeiträume: 

 
  

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember   

Für die neun Monate zum 
 30. September 

  2015  2016  2017   2017  2018 

  

(geprüft, 
sofern nicht 
anders ange-

geben und 
angepasst) (2)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-
passt) (2)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-
passt) (2)   

(ungeprüft 
und 

angepasst) (2)  (ungeprüft)  
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Ergebnis vor Steuern aus 
fortzuführenden Geschäftsbereichen 19.604  36.511  25.231   12.519  28.848 
Anpassungen für:           

 
Abschreibungen langfristiger 
Vermögenswerte 7.153  2.166  1.255   958  880 

 
Nettoverlust aus der Veräußerung 
langfristiger Vermögenswerte 137  -  1   1  - 
 Finanzerträge (258)  (390)  (385)   (308)  (218) 
 Finanzaufwendungen 1.120  237  335   241  146 

 
Wertminderung eines 
Wandeldarlehens -  1.598  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von assoziierten 
Unternehmen 14.965  -  -   -  - 

 
Anteil am Ergebnis von 
Gemeinschaftsunternehmen 7.428  -  -   -  - 

 
(Gewinn)/Verlust aus der Liquidation 
eines Tochterunternehmens 95  (238)  -   -  - 

 

Verlust aus einem 
Unternehmenserwerb (Geo24 und 
GGGL) -  1.340  -   -  - 

 

Erwerb von GGGL und Geo24 
abzüglich erworbener 
Zahlungsmittel(2) -  623  -   -  - 

 
Sonstige zahlungsunwirksame 
Veränderungen 390 (3)  461 (3)  44 (3)   22 (4)  176 

Veränderungen folgender Posten           

 

Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige 
Forderungen (8.195)  9.487  (1.048)   (905)  (309) 

 

Sonstige Vermögenswerte und 
aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten (1.738)  (641)  (427)   5.434  2.487 

 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen (2.492) (5)  39  458   (1.096)  (3.083) 
 Sonstige Verbindlichkeiten 2.634 (5)  (980)  119   (2.867)  920 
 Finanzielle Verbindlichkeiten 4  10  (17)   (26)  (9) 

 
Passive 
Rechnungsabgrenzungsposten 1.082  (1.726)  (146)   334  367 
 (Kurzfristige) Rückstellungen 360  (718)  501   (32)  (273) 
 Erhaltene Zinsen 258  390  385   308  218 
 Gezahlte Zinsen (1.120)  (237)  (335)   (241)  (146) 
 Gezahlte Ertragsteuern (13.744)  (12.718)  (12.819)   (10.834)  (4.964) 

Cashflow aus der betrieblichen 
Tätigkeit 27.413 (3)  33.968 (3)  13.152 (3)   3.508 (4)  25.040 
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Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember   

Für die neun Monate zum 
 30. September 

  2015  2016  2017   2017  2018 

  

(geprüft, 
sofern nicht 
anders ange-

geben und 
angepasst) (2)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-
passt) (2)  

(geprüft, 
sofern nicht 

anders 
angegeben 
und ange-
passt) (2)   

(ungeprüft 
und 

angepasst) (2)  (ungeprüft)  
  TEUR  TEUR  TEUR   TEUR  TEUR 

Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit           

 

(Zahlungsausgänge für den) Erwerb 
von immateriellen 
Vermögenswerten (331)  (240)  (236)   (80)  (44) 

 
(Zahlungsausgänge für den) Erwerb 
von Sachanlagen (650)  (460)  (1.436)   (1.305)  (697) 

 
Erlöse aus der Veräußerung von 
Sachanlagen -  -  4   -  - 

 
Zahlungsausgänge für den Erwerb 
von Beteiligungen -  (1.198)  (1.843)   (1.843)  (115) 

 

Zahlungseingänge/(-ausgänge) in 
Verbindung mit der Liquidation 
eines Tochterunternehmens (231)  238  -   -  - 

 
Einbringungen in assoziierte 
Unternehmen 0  (1.598)  -   -  - 

 
Langfristige Darlehen (an andere 
Unternehmen) (3.075)    -   -  - 

 
Erhaltene Darlehen von anderen 
Unternehmen -  -  -   1.500  - 
 Kurzfristige Darlehen -  -  3.000   -  - 

Netto-Cashflow aus der 
Investitionstätigkeit (4.287)  (3.258)  (511)   (1.728)  (856) 
           
Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit           

 
Zahlungsausgänge für den Erwerb 
eigener Anteile -  -  -   -  (1.903) 

 
An die Anteilseigner der 
Gesellschaft gezahlte Dividenden (23.478)  (23.478)  (8.385)   -  - 

Netto-Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit (23.478)  (23.478)  (8.385)   -  (1.903) 
           

 

Nettozunahme/(-abnahme) der 
Zahlungsmittel, verpfändeten 
Zahlungsmittel und kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerte (352)(3)  7.232(3)   4.256(3)    1.780(4)  22.281 

 

Zahlungsmittel. verpfändete 
Zahlungsmittel und kurzfristige 
finanzielle Vermögenswerte zu 
Beginn des Geschäftsjahres 101.239 (3)  100.887 (3)  108.119 (3)   108.119(4)  112.375 

Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres(6) 100.887(3)  108.119 (3)  112.375 (3)   109.899(4)  134.656 
            
Zusammensetzung der 
Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente(7) 

 

         

 
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel  94.777  94.983  92.052   84.819  120.556 

 
Kurzfristige finanzielle 
Vermögenswerte 6.110 (3)  13.136 (3)  20.323 (3)   25.080(4)  14.100 

 ____________________  
 (1) Die Cashflows der Vorperioden wurden angepasst, um die Eigenkapitalinstrumente aus den Zahlungsmitteln und Zah-

lungsmitteläquivalenten zu entfernen. Für weitere Einzelheiten und die angepasste Kapitalflussrechnung siehe "10.3.1 
Grundlagen der Erstellung des ZEAL-Konzernabschlusses". 

 (2) Im Geschäftsjahr 2016 erwarb ZEAL die restlichen Anteile an Geonomics Global Games Limited (GGGL) und Geo24 UK 
Limited (Geo24), um die Alleingesellschafterstellung zu erlangen. 

 (3) Ungeprüft und angepasst. 
 (4) Angepasst. 
 (5) Aufgrund von Änderungen in der Darstellung aus dem geprüften Konzernabschluss zum 31. Dezember 2016. 
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 (6) Ausgewiesen als Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte zum Ende des 
Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 und im ungeprüften verkürz-
ten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (7) Ausgewiesen als Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte zum Ende des Geschäftsjahres im geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2015 und im ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 en-
denden Neunmonatszeitraum. 

 Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit 10.6.2

In den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 stieg der Cashflow aus der betrieblichen 
Tätigkeit von TEUR 3.508 in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017 auf TEUR 25.040 in 
den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018. Die Differenz resultiert im Wesentlichen aus der 
Erhöhung des 'Ergebnisses vor Steuern' um TEUR 16.329 und einem Rückgang der gezahlten Er-
tragsteuern. 

Der Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit verringerte sich von TEUR 33.968 im Geschäftsjahr 2016 
auf TEUR 13.152 im Geschäftsjahr 2017, was im Wesentlichen auf einen Rückgang des 'Ergebnisses 
vor Steuern' von TEUR 36.511 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 25.231 im Geschäftsjahr 2017 und 
einen Rückgang des Mittelzuflusses aus dem Working Capital zurückzuführen ist. Ursächlich dafür 
war der Wechsel von einem Mittelzufluss aus der Veränderung der 'Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstigen Forderungen' von TEUR 9.487 im Geschäftsjahr 2016 zu einem Mittelab-
fluss von TEUR 1.048 im Geschäftsjahr 2017. Diese Veränderung ist auf den Erhalt einer Zahlung im 
Geschäftsjahr 2016 von der spanischen Steuerbehörde zurückzuführen. 

Der Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit stieg von TEUR 27.413 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 
33.968 im Geschäftsjahr 2016. Ausschlaggebend dafür war vor allem ein um TEUR 16.907 gestiege-
nes 'Ergebnis vor Steuern' und die Veränderung des Working Capitals (2016: Mittelzufluss TEUR 
5.471, 2015: Mittelabfluss TEUR 8.345). Im Geschäftsjahr 2015 führten Veränderungen bei den 
'Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen' zu einem Mittelabfluss von 
TEUR 8.195 gegenüber einem Mittelzufluss von TEUR 9.487 im Geschäftsjahr 2016. Diese Verände-
rung ist auf den Erhalt einer Zahlung im Geschäftsjahr 2016 durch die spanische Steuerbehörde 
zurückzuführen. Die Entwicklung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen führte von 
einem Mittelabfluss von TEUR 2.492 im Geschäftsjahr 2015 zu einem Mittelzufluss im Geschäftsjahr 
2016 von TEUR 39. Dies ist auf die zeitliche Differenz von Rechnungszahlungen zurückzuführen. 

 Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit 10.6.3

Der Netto-Cashoutflow aus der Investitionstätigkeit verringerte sich in den ersten neun Monaten 2018 
um TEUR 872 auf TEUR 856 (TEUR 1.728 in den neun Monaten bis zum 30. September 2017). Der 
Mittelabfluss in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 ist im Wesentlichen auf den 
Erwerb von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen zurückzuführen. In den neun Monaten 
bis zum 30. September 2017 erhielt ZEAL TEUR 1.500 aus einer Darlehensrückzahlung. Dies wurde 
durch die Zahlung von TEUR 1.843 für die 2,5%ige Beteiligung an Omaze überkompensiert. 

Im Geschäftsjahr 2017 verringerte sich der Netto-Cashoutflow aus der Investitionstätigkeit von TEUR 
3.258 im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 511 im Geschäftsjahr 2017, was im Wesentlichen auf einen 
Mittelzufluss von TEUR 3.000 aus der Rückzahlung eines kurzfristigen Darlehens im Geschäftsjahr 
2017 zurückzuführen ist, dem ein Anstieg des Erwerbs von Sachanlagen (TEUR 1.436) und der 
Zahlungsausgänge für den Erwerb von Beteiligungen (TEUR 1.843) hinsichtlich der Omaze Inc. 
gegenüberstand. 

Im Geschäftsjahr 2016 verringerte sich der Netto-Cashoutflow aus der Investitionstätigkeit von TEUR 
4.287 im Geschäftsjahr 2015 auf TEUR 3.258, was im Wesentlichen auf ein einmaliges Darlehen von 
TEUR 3.075 an einen Dritten im Geschäftsjahr 2015 zurückzuführen ist, gegenüber einem Darlehen 
von TEUR 1.598 an ein assoziiertes Unternehmen im Geschäftsjahr 2016 und TEUR 1.198 für den 
Erwerb von 10% des Aktienkapitals der Pick Media Limited (vormals Free Postcode Lottery Ltd). 
Darüber hinaus flossen 2016 TEUR 238 aus der Liquidation eines Tochterunternehmens zu. 
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 10.6.4 Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit 

Der Netto-Cashoutflow aus der Finanzierungstätigkeit in den ersten neun Monaten des Geschäftsjah-
res 2018 stieg um TEUR 1.903 von Null in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2017. Der 
Mittelabfluss ist auf den Erwerb eigener Aktien im Juli 2018 zurückzuführen. Im März 2018 wurde vom 
Landgericht Hamburg eine rechtskräftige Entscheidung in Bezug auf einen ursprünglich im Geschäfts-
jahr 2015 eingeleiteten Rechtsstreit über die Verlegung des Sitzes von ZEAL von Hamburg nach 
London, UK, getroffen. Damit erhielten qualifizierte Aktionäre, die zum Zeitpunkt des Übertragungsbe-
schlusses Aktien an ZEAL hielten, das Recht, ihre Aktien zu einem Preis von EUR 43,34 je Aktie an 
ZEAL zurückzuverkaufen. Auf einer außerordentlichen Hauptversammlung am 27. Juli 2018 wurde 
beschlossen, dem Kauf dieser Aktien durch ZEAL zuzustimmen. Dies führte zum Erwerb von 43.910 
eigenen Aktien zu einem Preis von EUR 43,34 je Aktie, was zu einem Kaufpreis von TEUR 1.903 
führte. 

Im Geschäftsjahr 2017 sank der Netto-Cashoutflow aus der Finanzierungstätigkeit von TEUR 23.478 
im Geschäftsjahr 2016 auf TEUR 8.385 im Geschäftsjahr 2017, getrieben durch einen Rückgang der 
Dividende je Aktie von EUR 2,80 auf EUR 1,00. 

Der Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit blieb zwischen dem Geschäftsjahr 2016 und dem 
Geschäftsjahr 2015 mit TEUR 23.478 stabil. In beiden Zeiträumen wurde eine Dividende von EUR 
2,80 je Aktie ausgeschüttet. 

 10.7 Investitionen 

 Übersicht 10.7.1

Die Beteiligungen von ZEAL und deren Entwicklung werden als 'sonstige Beteiligungen', 'Sachanla-
gen' und 'Immaterielle Vermögenswerte' ausgewiesen (jeweils wie in der Bilanz dargestellt, siehe 
"10.5.1 Konzernbilanz"). Vor der Anwendung von IFRS 9 am 1. Januar 2018 wurden die 'sonstigen 
Beteiligungen' zum beizulegenden Zeitwert abzüglich etwaiger Wertminderungen bilanziert. Kann der 
beizulegende Zeitwert einer Beteiligung nicht verlässlich ermittelt werden, so wird dieser zu Anschaf-
fungskosten bewertet. Seit dem 1. Januar 2018 werden alle 'sonstigen Beteiligungen' zum beizule-
genden Zeitwert im 'sonstigen Ergebnis' erfasst. 

 Laufende und zukünftige Investitionen 10.7.2

Die Investitionen betrugen in den ersten neun Monaten des Geschäftsjahres 2018 insgesamt TEUR 
863 und betrafen den Erwerb von 'Sachanlagen' in Höhe von TEUR 703, den Erwerb 'immaterieller 
Vermögenswerte' in Höhe von TEUR 44 und eine 'Beteiligung' in Höhe von TEUR 115 (GBP 100 
Tausend) an der Cloud Canyon Limited, die ein Lotterie-Spielgemeinschaftsgeschäft unter der Marke 
'wshful' betreibt. Im Segment Lotteriewetten entfiel der größte Teil der Investitionen in den ersten neun 
Monaten 2018 auf den Zugang von 'Sachanlagen' in den ZEAL-Büros in London und Hamburg. Die 
Beteiligung an Cloud Canyon Limited ist im Segment 'ZEAL Ventures' enthalten. 

Darüber hinaus hat die Gesellschaft im Dezember 2018 in eine 10%ige Beteiligung an De Integro 
Limited investiert, einer in England und Wales eingetragenen Gesellschaft mit beschränkter Haftung, 
die ein Lotterieprodukt in der Frühphase unter der Marke 'Dream Makers' betreibt. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage sind keine weiteren zukünftigen Investitionen 
vorgesehen. 

Die Hauptfinanzierungsquelle für historische Investitionen war und ist bei laufenden Investitionen der 
Mittelzufluss aus dem laufenden operativen Geschäft von ZEAL. 

 Investitionen im Geschäftsjahr 2017 10.7.3

Die Investitionen betrugen im Geschäftsjahr 2017 insgesamt TEUR 3.515 und betrafen den Erwerb 
von 'Sachanlagen' in Höhe von TEUR 1.436, den Erwerb 'immaterieller Vermögenswerte' in Höhe von 
TEUR 236 und eine 'Beteiligung' in Höhe von TEUR 1.843 an Omaze (siehe "10.5.5 Sonstige Beteili-
gungen"). Die Beteiligung an Omaze ist im Segment 'ZEAL Ventures' enthalten. Im Segment 'Lotte-
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riewetten' entfiel der größte Teil der Investitionen im Geschäftsjahr 2017 auf den Zugang von 'Sachan-
lagen' in den ZEAL-Büros in London und Hamburg. 

 Investitionen im Geschäftsjahr 2016 10.7.4

Die Investitionen betrugen im Geschäftsjahr 2016 insgesamt TEUR 1.890 und betrafen den Erwerb 
von 'Sachanlagen' in Höhe von TEUR 452, den Erwerb 'immaterieller Vermögenswerte' in Höhe von 
TEUR 240 und eine 'Beteiligung' in Höhe von TEUR 1.198 hinsichtlich des 10%igen Anteils an Pick 
Media Limited (ehemals Free Postcode Lottery Ltd) mit Sitz in England, UK. Im Segment 'Lotteriewet-
ten' entfiel der größte Teil der Investitionen im Geschäftsjahr 2016 auf den Zugang von 'Sachanlagen' 
in den ZEAL-Büros in London und Hamburg. Die Beteiligung an Pick Media Limited ist im Segment 
'ZEAL Ventures' enthalten. 

 Investitionen im Geschäftsjahr 2015 10.7.5

Die Investitionen betrugen im Geschäftsjahr 2015 insgesamt TEUR 956 und betrafen den Erwerb von 
'Sachanlagen' in Höhe von TEUR 624 und den Erwerb 'immaterieller Vermögenswerte' in Höhe von 
TEUR 332. Im Segment Lotteriewetten entfiel der größte Teil der Investitionen im Geschäftsjahr 2015 
auf den Zugang von 'Sachanlagen' in den ZEAL-Büros in London und Hamburg. 

 10.8 Eventualverbindlichkeiten und indirekte Verbindlichkeiten 

 Eventualverbindlichkeiten 10.8.1

Eventualverbindlichkeiten werden nicht im Konzernabschluss erfasst. Sie werden jedoch im Konzern-
anhang ausgewiesen, sofern für den Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mehr als 
eine entfernte Wahrscheinlichkeit besteht. 

Es besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte Leistungen, die seit 
dem 1. Januar 2015 von der myLotto24-Gruppe für in der Europäischen Union ansässige Kunden 
erbracht werden, mehrwertsteuerpflichtig sind. Des Weiteren besteht Unsicherheit hinsichtlich der 
Bemessungsgrundlage, die anzuwenden wäre, falls entschieden werden sollte, dass die betreffenden 
Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. Auf Basis einer gründlichen juristischen Einschätzung, zu der 
auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen Rahmens sowie der Rechtsprechung zählte, 
geht der Vorstand davon aus, dass ein Abfluss wirtschaftlicher Ressourcen nicht wahrscheinlich und 
der Zeitpunkt etwaiger damit verbundener finanzieller Auswirkungen ungewiss ist. Daher hat der 
Vorstand in den Konzernabschlüssen keine entsprechende Verbindlichkeit angesetzt. 

Eventualverbindlichkeiten werden zum Ende eines Berichtszeitraums auf Grundlage der Bruttospieler-
träge (Spieleinsätze abzüglich Kundengewinne) berechnet. Die Eventualverbindlichkeiten stellen sich 
zum Ende des jeweiligen Berichtszeitraums wie folgt dar: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 EUR Millionen  EUR Millionen  EUR Millionen   EUR Millionen 
Eventualverbindlichkeiten -  23,3  41,3   57,8 
 
Die Erhöhung der Eventualverbindlichkeiten zwischen dem 31. Dezember 2016 und dem 30. Septem-
ber 2018 ist auf die anhaltenden Umsätze von ZEAL mit Kunden in Deutschland zurückzuführen. 
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 Operating-Leasingverträge 10.8.2

ZEAL hat für seine Büros in London, Hamburg und Madrid Operating-Leasingverträge abgeschlossen. 
Die künftigen Mindestleasingzahlungen für die nicht kündbaren Operating-Leasingverhältnisse stellen 
sich wie folgt dar: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Innerhalb eines Jahres 1.338  2.645  2.438   2.294 
Mehr als eins bis fünf Jahre 6.305  8.322  7.306   7.213 
Mehr als fünf Jahre 4.617  3.592  2.567   2.218 
Summe 12.260  14.559  12.311   11.725 
 
Der Anstieg der zukünftigen Mindestleasingzahlungen für die nicht kündbaren Operating-
Leasingverhältnisse zum 31. Dezember 2016 resultiert aus dem Abschluss eines Mietvertrages für ein 
neues Büro in Hamburg durch ZEAL. Es handelte sich um eine fünfjährige Leasinglaufzeit. Seitdem 
wurden keine neuen wesentlichen Leasingverträge abgeschlossen, so dass sich die zukünftigen 
Mindestleasingzahlungen über die Laufzeit des Leasingverhältnisses verringern. 

 Sonstige finanzielle Verpflichtungen 10.8.3

ZEAL hat bedeutende finanzielle Verpflichtungen aus anderen Verträgen, darunter Kooperationsver-
einbarungen, Versicherungsverträge, Lizenzverträge und Wartungsverträge. Diese Verpflichtungen 
erfüllen nicht die Voraussetzungen zur Bildung von Rückstellungen nach IAS 37 ("Rückstellungen, 
Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen") und werden daher im Konzernanhang angege-
ben. 

Die Höhe der Verpflichtungen und ihre geschätzten Fälligkeiten sind wie folgt: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Innerhalb eines Jahres 11.728  10.369  14.764   2.200 
Eins bis fünf Jahre 9.513  9.642  -   - 
Mehr als fünf Jahre -  -  -   - 
Summe 21.241  20.011  14.764   2.200 
 

 10.9 Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 

Die Konzernabschlüsse von ZEAL wurden in Übereinstimmung mit den International Financial Report-
ing Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union (EU) übernommen wurden, und dem für 
nach IFRS berichtende Unternehmen geltenden Companies Act erstellt. Die Konzernabschlüsse 
wurden unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips erstellt, mit Ausnahme der nachfolgend in 
der Darstellung der Rechnungslegungsmethoden beschriebenen Neubewertung der zur Veräußerung 
verfügbaren finanziellen Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert. 

Die Erstellung des Abschlusses nach den IFRS erfordert die Vornahme wesentlicher rechnungsle-
gungsbezogener Schätzungen. Sie erfordert außerdem Ermessensentscheidungen des Managements 
bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns. Die sich tatsächlich 
ergebenden Beträge können von diesen Schätzungen abweichen. 

Nach den von der Glücksspielkommission des Vereinigten Königreichs (UK Gambling Commission) 
("UK Gambling Commission") im Februar 2015 veröffentlichten (und anschließend im April 2015 
aktualisierten) Lizenzbedingungen und Codes of Practice muss im Abschluss der Saldo der in Kun-
denkonten gehaltenen Beträge angegeben werden, die Mittel darstellen, die nicht Eigentum der ZEAL 
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Group sind. Diese Information ist in Anhangsangabe 17 zum Konzernabschluss der Gesellschaft zum 
(siehe Seite F-56)31. Dezember 2017 enthalten . 

 Aktuelle Entwicklungen in der Rechnungslegung 10.9.1

 Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die erstmals 10.9.1.1
von ZEAL im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 angewandt wurden 

Die folgenden Standards, Interpretationen und Änderungen waren erstmals für Geschäftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen, hatten jedoch keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage von ZEAL: 

– Änderungen zu IAS 12 "Ertragsteuern" – Ansatz latenter Steueransprüche für nicht realisierte 
Verluste 

– Änderungen zu IAS 7 "Kapitalflussrechnungen" – Offenlegungsinitiative 

– Jährliche Verbesserungen des Zyklus 2014-2016 – IFRS 12 "Angaben zu Anteilen an anderen 
Unternehmen" 

 Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die bei Auf-10.9.1.2
stellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2017 noch nicht in Kraft getreten wa-
ren und von ZEAL nicht vorzeitig angewandt wurden 

Die folgenden Standards und Änderungen treten in künftigen Rechnungslegungsperioden in Kraft, die 
am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen, hatten jedoch keine wesentlichen Auswirkungen auf die 
Ertrags- oder Finanzlage von ZEAL: 

– "Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergütungstransaktionen" (IFRS 2) tritt 
ab dem 1. Januar 2018 in Kraft. 

– Die jährlichen Verbesserungen des Zyklus 2014-2016 zu IFRS 1 "Erstmalige Anwendung der 
International Financial Reporting Standards" – Streichung befristeter Ausnahmen für Erstan-
wender – treten am 1. Januar 2018 in Kraft. 

– IFRIC 22 "Transaktionen in fremder Währung und im Voraus gezahlte Gegenleistungen" tritt 
am 1. Januar 2018 in Kraft. 

– IFRIC Interpretation 23 "Unsicherheit bezüglich der ertragsteuerlichen Behandlung" tritt am 
1. Januar 2019 in Kraft. 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft (die "Direktoren") haben die 
folgenden Standards genauer analysiert, da sich diese auf ZEAL auswirken könnten: 

– IFRS 15 "Erlöse aus Verträgen mit Kunden" 

IFRS 15 wurde im Mai 2014 veröffentlicht und führt ein fünfstufiges Modell für die Bilanzierung von 
Erlösen aus Verträgen mit Kunden ein. Nach IFRS 15 werden Erlöse in Höhe der Gegenleistung 
erfasst, mit der ein Unternehmen im Gegenzug für die Übertragung von Gütern oder Dienstleistungen 
auf einen Kunden rechnen kann (der Transaktionspreis im Sinne von IFRS 15). Der neue Standard zu 
Erlösen wird alle derzeit bestehenden Vorschriften zur Erlösrealisierung nach IAS 18 und IAS 11 
ersetzen. Für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen, ist entweder die 
vollständige oder eine modifizierte rückwirkende Anwendung vorgeschrieben. Erträge aus Finanzin-
strumenten werden weiterhin gemäß IAS 39 oder IFRS 9 erfasst. 

ZEAL wendet den neuen Standard ab dem vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens an. Im Ge-
schäftsjahr 2017 haben die Direktoren eine Beurteilung der Auswirkungen aus der erstmaligen An-
wendung von IFRS 15 auf den Konzernabschluss vorgenommen. 
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Bei Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen wird IFRS 15 keine Auswirkungen auf die Erlöserfassung 
von ZEAL oder den Erfassungszeitpunkt haben. Alle wesentlichen Umsatzströme werden unter An-
wendung von IAS 39 (der durch IFRS 9 ersetzt werden soll) und nicht nach IFRS 15 bilanziert. 

Erlöse aus Spielscheingebühren werden erfasst, wenn ein verbundenes Unternehmen von ZEAL als 
Vermittler (Agent) für Wetten einzelner Kunden auf den Ausgang von Lotterieziehungen und Sofort-
gewinnspielen auftritt. Unter IFRS 15 erfasst ZEAL, wenn es als Vermittler auftritt, die 'Umsatzerlöse' 
weiterhin auf Grundlage des beizulegenden Nettozeitwerts der erhaltenen oder zu beanspruchenden 
Gegenleistung. Die Spielscheingebühren werden zeitpunktbezogen realisiert, wenn die Wetten vermit-
telt, die Spielscheindaten an den Buchmacher übermittelt und der Erhalt der Daten von diesem quit-
tiert worden sind. Es gibt also keine Änderung bezüglich des Umfangs oder zeitlichen Ablaufs der 
Erlöserfassung bei der Umstellung von IAS 18 auf IFRS 15. 

Im Lottovate-Segment werden 'Umsatzerlöse' in erster Linie aus Provisionen realisiert, die ZEAL für 
die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. Unter IFRS 15 erfasst ZEAL, wenn es als 
Vermittler auftritt, die 'Umsatzerlöse' weiterhin auf Grundlage des beizulegenden Nettozeitwerts der 
erhaltenen oder zu beanspruchenden Gegenleistung. 'Umsatzerlöse' werden weiterhin zeitpunktbezo-
gen realisiert, wenn die Wetten platziert, die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels übermit-
telt und der Erhalt der Daten von diesem quittiert worden sind. Gegenüber IAS 18 gibt es also bei der 
Anwendung von IFRS 15 keine Änderung bezüglich des Umfangs oder zeitlichen Ablaufs der Erlöser-
fassung. 

IFRS 15 enthält außerdem detailliertere Darstellungs- und Angabevorschriften als IAS 18 und IAS 11. 
Die neuen Darstellungsvorschriften bedeuten eine Änderung gegenüber der aktuellen Praxis und 
erhöhen den Umfang der potenziell erforderlichen Abschlussangaben. ZEAL ist zu dem Schluss 
gelangt, dass es, abgesehen von zusätzlichen Angaben bei der erstmaligen Anwendung dieses 
Standards, zu keiner wesentlichen Änderung des Umfangs der Angaben kommen wird. 

– IFRS 9 "Finanzinstrumente" 

Im Juli 2014 hat das IASB die finale Fassung von IFRS 9 "Finanzinstrumente" veröffentlicht, die 
IAS 39 "Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung" sowie alle vorherigen Versionen von IFRS 9 
ersetzt. IFRS 9 führt die drei Teilbereiche des Projekts zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten – 
"Klassifizierung und Bewertung", "Wertminderung" und "Bilanzierung von Sicherungsgeschäften" – 
zusammen. 

IFRS 9 gilt erstmals für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen. Eine frühere 
Anwendung ist zulässig. Mit Ausnahme der Bilanzierung von Sicherungsgeschäften ist der Standard 
rückwirkend anzuwenden, jedoch ist die Angabe von Vergleichsinformationen nicht erforderlich. Die 
Vorschriften für die Bilanzierung von Sicherungsgeschäften sind im Allgemeinen bis auf wenige Aus-
nahmen prospektiv anzuwenden. 

ZEAL wendet den neuen Standard ab dem vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens an. Im Ge-
schäftsjahr 2017 haben die Direktoren eine Beurteilung der Auswirkungen aller drei Teilbereiche von 
IFRS 9 durchgeführt. 

Die Auswirkungen auf ZEAL lassen sich grob in die folgenden drei Bereiche unterteilen: 

– Klassifizierung und Bewertung 

ZEAL bilanziert eine seiner sonstigen Beteiligungen gemäß IAS 39 zu historischen Anschaffungs-
kosten. Bei der Umstellung auf IFRS 9 ist diese Beteiligung gemäß IFRS 13 zum beizulegenden 
Zeitwert zu bewerten. Da diese Beteiligung nicht zu Handelszwecken gehalten wird, kann ZEAL 
das unwiderrufliche Wahlrecht ausüben, die Gewinne und Verluste aus dieser sonstigen Beteili-
gung im sonstigen Ergebnis darzustellen. 

Zum 31. Dezember 2017 hielt ZEAL zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte in 
Höhe von EUR 26,0 Mio. (2016: EUR 17,5 Mio.), die nicht zu Handelszwecken gehalten werden. 
Bei der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 beabsichtigt ZEAL, die Gewinne und Verluste aus 
diesen Vermögenswerten unwiderruflich im sonstigen Ergebnis darzustellen. Gemäß IAS 39 wer-
den gegenwärtig alle Gewinne und Verluste aus diesen Vermögenswerten bei Abgang in die Ge-
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winn- und Verlustrechnung umgegliedert. Weiterhin wird es gemäß IFRS 9 nicht mehr erforderlich 
sein zu prüfen, ob ein signifikanter oder länger anhaltender Wertverlust dieser Vermögenswerte 
vorliegt. Sollte der beizulegende Zeitwert dieser finanziellen Vermögenswerte sinken, wäre dies im 
sonstigen Ergebnis als Verringerung des Eigenkapitals anzugeben. 

Da die neuen Vorschriften nur die Bilanzierung von finanziellen Verbindlichkeiten betreffen, die er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wird sich der neue Standard nicht auf 
die Bilanzierung finanzieller Verbindlichkeiten durch ZEAL auswirken. ZEAL hat keine derartigen 
Verbindlichkeiten und erwartet dies auch nicht. 

– Erwartete Kreditverluste 

Nach IFRS 9 sind von ZEAL erwartete Kreditverluste (Expected Credit Losses = ECL) aus allen 
seinen Schuldtiteln, Krediten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf 
Grundlage der 12-Monats-ECL oder der Gesamtlaufzeit-ECL zu bemessen. ZEAL beabsichtigt, 
eine Mischung aus vereinfachtem und allgemeinem Ansatz anzuwenden, und für alle finanziellen 
Vermögenswerte Gesamtlaufzeit-ECL zu erfassen. Auf Grundlage der vorgenommenen Beurtei-
lung erwartet ZEAL keinen Anstieg seiner Risikovorsorge für zu fortgeführten Anschaffungskosten 
angesetzte finanzielle Vermögenswerte. 

– Bilanzierung von Sicherungsgeschäften 

ZEAL hält keine Instrumente, die als Sicherungsgeschäfte designiert sind. Es ergeben sich also 
keine Auswirkungen auf ZEAL. 

Der neue Standard führt außerdem erweiterte Angabepflichten und Änderungen der Darstellung 
ein. Diese Änderungen werden sich insbesondere im Jahr der erstmaligen Anwendung des neuen 
Standards auf Art und Umfang der Angaben von ZEAL zu seinen Finanzinstrumenten auswirken. 
Bei der erstmaligen Anwendung muss u. a. Folgendes angegeben werden: 

– die ursprüngliche Bewertungskategorie und der nach IAS 39 ermittelte Buchwert 

– die neue Bewertungskategorie und der gemäß IFRS 9 ermittelte Buchwert 

– qualitative Angaben, wie das Unternehmen die Klassifizierungsvorschriften in IFRS 9 auf jene 
finanziellen Vermögenswerte angewandt hat, deren Klassifizierung sich infolge der Anwen-
dung von IFRS 9 geändert hat 

– IFRS 16 "Leasingverhältnisse" 

IFRS 16 wurde im Februar 2016 veröffentlicht. Der Standard wird dazu führen, dass im Wesentlichen 
alle Leasingverhältnisse in der Bilanz anzusetzen sind, da die Unterscheidung zwischen Operating- 
und Finanzierungsleasingverhältnissen entfällt. Unter dem neuen Standard sind ein Vermögenswert 
für das Nutzungsrecht am Leasinggegenstand sowie eine finanzielle Verbindlichkeit für die Leistung 
von Leasingzahlungen zu erfassen. Die einzigen Ausnahmen von dieser Regel beziehen sich auf 
kurzfristige Leasingverhältnisse und Leasingverträge für geringwertige Vermögenswerte. Die Bilanzie-
rung durch den Leasinggeber wird sich nicht wesentlich ändern. 

IFRS 16 ist für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen. Eine 
vorzeitige Anwendung ist zulässig. ZEAL beabsichtigt, den neuen Standard zum vorgeschriebenen 
Datum des Inkrafttretens anzuwenden und dafür den vollständig rückwirkenden Ansatz zu wählen. 

Der Standard wird sich vor allem auf die Bilanzierung der Operating-Leasingverhältnisse durch ZEAL 
auswirken. Zum 31. Dezember 2017 hatte ZEAL, wie in Anhangsangabe 26 zum Konzernabschluss 
zum 31 Dezember 2017 dargestellt, unkündbare Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhältnissen 
(siehe "10.8.2 ") in Höhe von EUR 12,3 Millionen (2016: Operating-Leasingverträge
EUR 14,6 Millionen). Es wird erwartet, dass die Mehrheit der Miet- und Leasingverpflichtungen von 
ZEAL im Zuge der erstmaligen Anwendung in der Bilanz ausgewiesen werden. Einige der Verpflich-
tungen könnten unter die Ausnahmeregelungen für kurzfristige Leasingverhältnisse und Leasingver-
träge über geringwertige Vermögenswerte fallen. 
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 Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die auf den ungeprüften verkürzten 10.9.1.3
Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden 
Neunmonatszeitraum angewandt wurden. 

 10.9.1.3.1 IFRS 15 Erlöse aus Verträgen mit Kunden 

ZEAL wendet seit dem 1. Januar 2018 IFRS 15 "Erlöse aus Verträgen mit Kunden" an. 

Vor der erstmaligen Anwendung von IFRS 15 nahm der ZEAL eine vollständige Beurteilung der Aus-
wirkungen vor und kam zu dem Schluss, dass es bei einer Bilanzierung nach IFRS 15 gegenüber 
IAS 8 zu keinen Änderungen in Bezug auf die Höhe oder den Zeitpunkt der Realisierung von 'Um-
satzerlösen' kommen wird. Der ZEAL hat die Auswirkungen von IFRS 15 weiterhin beobachtet, seit-
dem er den neuen Standard anwendet, und für den 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 kam 
es durch IFRS 15 zu keiner Änderung der Ergebnisse. Daher wurden in Bezug auf die Rechnungsle-
gungsmethode von ZEAL zur Umsatzrealisierung keine Änderungen vorgenommen. 

Die Ergebnisse der Beurteilung für jeden Umsatzstrom werden in Anhangsangabe 2 des Konzernab-
schlusses zum 31. Dezember 2017 näher erläutert. 

 10.9.1.3.2 IFRS 9 Finanzinstrumente 

ZEAL wendet seit dem 1. Januar 2018 IFRS 9 "Finanzinstrumente" an. 

ZEAL macht von der Befreiungsmöglichkeit Gebrauch, die Vergleichsinformationen für frühere Be-
richtsperioden in Bezug auf die Anforderungen zur Klassifizierung und Bewertung (einschließlich 
Wertminderungen) nicht anzupassen. Aus der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 seit dem 1. Januar 
2018 ergaben sich keine Unterschiede bei den Buchwerten von finanziellen Vermögenswerten und 
finanziellen Verbindlichkeiten. Im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 wurden die sonstigen 
Rücklagen innerhalb des Eigenkapitals in die Gewinnrücklage umgegliedert. Die für 2017 dargestell-
ten Informationen spiegeln im Allgemeinen nicht die Anforderungen von IFRS 9 wider, sondern viel-
mehr jene von IAS 39. 

Einzelheiten zu den wesentlichen Änderungen und den quantitativen Auswirkungen der Änderungen 
werden nachstehend dargestellt: 

10.9.1.3.2.1 Sonstige Beteiligungen 

Zuvor bilanzierte ZEAL eine seiner Beteiligungen zu historischen Anschaffungskosten und die ande-
ren erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert. Nach IFRS 9 hingegen sind alle Beteiligungen von 
ZEAL in Übereinstimmung mit IFRS 13 zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Der beizulegende 
Zeitwert jeder Beteiligung wird nach einem Discounted-Cashflow-Verfahren und unter Berücksichti-
gung des beizulegenden Zeitwerts der Rechte ermittelt, die sich aus den Bedingungen der Kaufver-
träge ergeben, um den Betrag zu bestimmen, der bei einer Veräußerung des Vermögenswerts erzielt 
werden könnte. 

ZEAL hat den beizulegenden Zeitwert der Beteiligung zum Datum des Übergangs auf IFRS 9 und zum 
Datum dieses Abschlusses berechnet und festgestellt, dass keine Übergangsanpassungen erforder-
lich sind. 

10.9.1.3.2.2 Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 

Im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 hat ZEAL finanzielle Vermögenswerte (Anteile an 
Rentenfonds und Aktienfonds), die zuvor als zur Veräußerung verfügbar gehalten wurden, als erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten klassifiziert. Nach IAS 39 wurden alle Gewinne und 
Verluste aus kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis erfasst 
und nach der Veräußerung erfolgswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Weiter-
hin wird gemäß IFRS 9 keine Prüfung mehr erforderlich sein, ob ein signifikanter oder länger anhal-
tender Wertverlust dieser Vermögenswerte vorliegt. 

Zum 30. September 2018 hielt ZEAL kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von 
TEUR 20.760 (31. Dezember 2017: TEUR 27.123), aufgeteilt in Anteile an Aktienfonds in Höhe von 
TEUR 6.600 (31. Dezember 2017: TEUR 6.800) und Anteile an Rentenfonds in Höhe von 
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TEUR 14.100 (31. Dezember 2017: TEUR 20.323). Im 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 
veräußerte ZEAL kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 6.042 mit einem Verlust 
von TEUR 27 (Q1-3 2017: Verlust von TEUR 25), der in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 
wurde. Der beizulegende Zeitwert der kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte reduzierte sich im 9-
Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 um TEUR 294 (Q1-3 2017: Anstieg um TEUR 169). 

10.9.1.3.2.3 Erwartete Kreditverluste 

Nach IFRS 9 sind von ZEAL erwartete Kreditverluste (Expected Credit Losses = ECL) aus allen sei-
nen Schuldtiteln, Krediten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf Grundlage 
der 12-Monats-ECL oder der Gesamtlaufzeit-ECL zu bemessen. ZEAL hat eine Mischung aus verein-
fachtem und allgemeinem Ansatz angewendet, um für alle finanziellen Vermögenswerte die Gesamt-
laufzeit-ECL zu erfassen. 

ZEAL hat zum Datum des Übergangs und zum Datum des ungeprüften verkürzten Konzernzwischen-
abschluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum eine 
Beurteilung vorgenommen und aufgrund dieser Beurteilung seine Wertberichtigung für zu fortgeführ-
ten Anschaffungskosten angesetzte finanzielle Vermögenswerte nicht angepasst. 

 10.9.1.3.3 Schätzungen 

Bei der Erstellung des ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den 
zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum entsprachen die wesentlichen Ermessens-
entscheidungen des Managements bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden von ZEAL 
und die wesentlichen Quellen von Schätzungsunsicherheiten jenen des Konzernabschlusses für das 
Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017, mit Ausnahme der Ermessensentscheidungen in Verbindung 
mit rechnungslegungsbezogenen Schätzungen im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9. 

 10.9.1.3.4 Anpassungen früherer Berichtsperioden 

Bei der Aufstellung des ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschlusses der Gesellschaft für 
den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum wurde festgestellt, dass in den kurzfris-
tigen finanziellen Vermögenswerten sowohl Anteile an Rentenfonds als auch Anteile an Aktienfonds 
enthalten sind. Nach IAS 7 können Eigenkapitalinstrumente nicht als Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teläquivalente klassifiziert werden. Daher wurde die Kapitalflussrechnung für die Periode zum 
30. September 2017 angepasst. Die von ZEAL gehaltenen Eigenkapitalinstrumente beliefen sich zum 
30. September 2017 auf TEUR 6.731 und zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 6.546. 

Der Anfangssaldo der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente in der Kapitalflussrechnung für 
2017 wurde von TEUR 114.665 auf TEUR 108.119 reduziert, um die Umbuchung der zum 
31. Dezember 2016 in den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten erfassten Eigenkapitalin-
strumente widerzuspiegeln. Der Saldo der kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte in der Kapital-
flussrechnung wurde von TEUR 31.811 auf TEUR 25.080 reduziert, um die Umbuchung der zum 
30. September 2017 erfassten Eigenkapitalinstrumente widerzuspiegeln. Die sonstigen zahlungsun-
wirksamen Kosten wurden von TEUR 207 auf TEUR 22 angepasst, um der Änderung des beizule-
genden Zeitwerts der Eigenkapitalinstrumente in der Periode Rechnung zu tragen. 

Aus dieser Anpassung resultieren keine Änderungen der Klassifizierung kurzfristiger finanzieller 
Vermögenswerte in der Konzernbilanz oder der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. 

 Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schätzungen 10.9.2

Bei der Festlegung und Anwendung von Rechnungslegungsmethoden sind häufig Ermessensent-
scheidungen notwendig. Dabei kann sich die Wahl einer bestimmten Rechnungslegungsmethode, -
annahme oder -schätzung im folgenden Geschäftsjahr wesentlich auf die ausgewiesene Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage von ZEAL auswirken, wenn zu einem späteren Zeitpunkt festgestellt wird, 
dass eine andere Wahl angemessener gewesen wäre. 

Die Direktoren glauben, dass insbesondere die folgenden Bereiche Ermessensentscheidungen und 
Schätzungen durch ZEAL unterliegen, da sie sehr komplex und/oder in besonderem Maße Gegen-

 stand von Ermessensentscheidungen sind.
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 Konsolidierungskreis 10.9.2.1

Aufgrund der relativen Komplexität der Konzernstruktur sind zur korrekten Anwendung von IFRS 10 
("Konzernabschlüsse") Ermessensentscheidungen erforderlich, damit alle Unternehmen, die der 
Beherrschung durch die Gesellschaft unterliegen, in den Konzernabschluss der Gesellschaft einbezo-
gen und in diesem angemessen dargestellt werden. Die Art der Beziehung, einschließlich der Verfü-
gungsgewalt, die die Gesellschaft über ihre Tochterunternehmen ausübt, und die Risikobelastung der 
Gesellschaft durch bzw. ihre Anrechte auf schwankende Renditen aus diesen Unternehmen werden 
mindestens zu jedem Abschlussstichtag überprüft, um sicherzustellen, dass die Unternehmen ange-
messen in den Konzernabschluss einbezogen werden (und ggf. korrekt ausgebucht werden). 

 Wertminderung von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten 10.9.2.2

Überprüfungen auf Wertminderungen von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswer-
ten von ZEAL werden mindestens jährlich oder häufiger vorgenommen, wenn entsprechende Anhalts-
punkte vorliegen. Bei Vorliegen objektiver Anhaltspunkte für einen signifikanten oder länger anhalten-
den Rückgang des beizulegenden Zeitwerts des zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermö-
genswerts wird ein Wertminderungsmodell erstellt. Wertminderungsmodelle basieren auf den 
künftigen Cashflows, die unter Anwendung der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten und einer 
auf Grundlage einer langfristigen Wachstumsrate berechneten ewigen Rente diskontiert werden. Die 
prognostizierten künftigen Cashflows, langfristigen Wachstumsraten und verwendeten Diskontie-
rungssätze unterliegen Schätzungen durch das Management. Die Annahmen für diese Wertminde-
rungsüberprüfungen könnten sich aufgrund künftiger Ereignisse ändern, was sich negativ auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage von ZEAL auswirken könnte. 

ZEAL nimmt zum 31. Dezember eines jeden Jahres Überprüfungen auf Wertminderungen seiner zur 
Veräußerung verfügbaren Vermögenswerte vor. Es gibt keine objektiven Anhaltspunkte, dass ein 
finanzieller Vermögenswert oder eine Gruppe von finanziellen Vermögenswerten wertgemindert sein 

für das am 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahrkönnte. Daher wurden  keine Wertminde-
 rungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

 Steuern und sonstige Abgaben 10.9.2.3

ZEAL Aufgrund regelmäßiger Änderungen der steuerlichen Regeln für die Branche, in der tätig ist, 
sind bei der Ermittlung der Rückstellung für Steuern und sonstige Abgaben Ermessensentscheidun-
gen erforderlich. Die steuerliche Behandlung dieser Posten ist naturgemäß häufig komplex und kann 
nicht abschließend festgelegt werden, solange keine offizielle Entscheidung durch die zuständige 
Steuerbehörde erfolgt ist, was unter Umständen Jahre dauern kann. Die Rückstellungsbeträge wer-
den auf Grundlage der Beratung durch Juristen, der Auslegung spezifischer Steuergesetze durch das 
Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt. Die tatsächlichen Verbindlichkeiten kön-
nen von den Rückstellungsbeträgen abweichen. Dies könnte sich auf die Vermögens-, Finanz- und 

von ZEAL Ertragslage auswirken. 

von ZEAL Die meisten Steuerpositionen sind Routineposten ohne subjektive Elemente. Bei einigen 
steuerbezogenen Sachverhalten haben die Direktoren jedoch Ermessensentscheidungen getroffen. 
Diese Sachverhalte sind ggf. im Konzernanhang gemäß den geltenden Rechnungslegungsstandards 

 offengelegt worden und beziehen sich u. a. auf Folgendes:

 Umsatzsteuer 10.9.2.4

Aufgrund der zum 1. Januar 2015 vorgenommenen Änderungen des deutschen Umsatzsteuergeset-
zes (UStG) bestand erhebliche Unsicherheit darüber, ob bestimmte durch die myLotto24-Gruppe 
angebotene Dienstleistungen umsatzsteuerpflichtig sind und auf welcher Bemessungsgrundlage 
etwaige Umsatzsteuerbelastungen zu berechnen wären. Zum relevanten Zeitpunkt hielten die Direkto-

von ZEAL einen Abfluss wirtschaftlichen Nutzens nicht für wahrscheinlich, sodass im ren Konzernab-
 keine entsprechende Rückstellung ausgewiesen schluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017

wurde. Auf Basis einer gründlichen juristischen Einschätzung, zu der auch eine Untersuchung des 
bestehenden rechtlichen Rahmens sowie der Rechtsprechung zählte, gingen die Direktoren weiterhin 
von einer für ZEAL günstigen Entwicklung aus.  wird Änderungen in diesem Bereich weiterhin ZEAL
eng überwachen und sicherstellen, dass die Umsatzsteuerbilanzierung auch künftig gemäß geltendem 
Recht erfolgt. Die Direktoren haben in diesem Zusammenhang eine Eventualverbindlichkeit erfasst, 
und der Sachverhalt ist separat in Anhangsangabe 26 zum Konzernabschluss der Gesellschaft zum 
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dargestellt. Die Direktoren haben in Anhangsangabe 26 eine Einschätzung der 31. Dezember 2017 
möglichen finanziellen Auswirkungen und ihres zeitlichen Auftretens gemäß IAS 37 ("Rückstellungen, 
Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen") vorgenommen. 

 Österreichische Glücksspielabgabe 10.9.2.5

Seit Januar 2011 wird in Österreich die Glücksspielabgabe auf Grundlage des Teilnahmeorts erhoben. 
Es steht nicht endgültig fest, ob die österreichische Glücksspielabgabe korrekterweise auf Grundlage 
eines Satzes von 2 % der Spieleinsätze (bzw. 4 % seit dem 1. Januar 2017), wie es bei Sportwetten 
vorgesehen ist, oder 40 % der Jahresbruttospieleinnahmen, wie es für Lotterieumsätze vorgesehen 
ist, erhoben wird. 

Die Direktoren halten es für am wahrscheinlichsten, dass die Abgabe auf Grundlage der Regeln für 
Sportwetten erhoben wird und haben dementsprechend Rückstellungen gebildet. Die Rückstellungs-
beträge werden auf Grundlage der Beratung durch Juristen, der Auslegung der Glücksspielabgabe 

 durch das Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt.

 Betriebsprüfungen 10.9.2.6

Im Geschäftsjahr 2017 hat das deutsche Finanzamt eine Betriebsprüfung für die Jahre 2012 bis 2014 
begonnen. Das Management hat dem Finanzamt alle vorliegenden Informationen zur Verfügung 
gestellt, und es gab keine weiteren Mitteilungen. Die Direktoren sind zuversichtlich, dass keine künfti-
ge Verpflichtung existiert, und erwarten keine entsprechenden Mittelabflüsse oder Rückstellungen. 

 10.9.3 Rückstellungen 

Eine Rückstellung wird dann angesetzt, wenn eine gegenwärtige (gesetzliche oder faktische) Ver-
pflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die Übertragung von wirtschaftlichem Nutzen zur 
Erfüllung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlässliche Schätzung der Höhe der Verpflich-
tung möglich ist. Der als Rückstellung erfasste Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der zur 
Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Ende der Berichtsperiode erforderlichen Gegenleis-
tung dar und berücksichtigt die Risiken und Unsicherheiten, die sich aus der Verpflichtung ergeben. 
Rückstellungen werden auf abgezinster Basis berechnet, wenn der Effekt für die ursprüngliche nicht 
abgezinste Rückstellung wesentlich ist. Der Buchwert einer Rückstellung steigt in jeder Periode, um 
dem Zeitablauf und der Aufzinsung Rechnung zu tragen. Die Veränderungen werden ergebniswirk-
sam in den Finanzaufwendungen erfasst. 

Wenn der wirtschaftliche Nutzen, der für die Erfüllung einer zurückgestellten Verpflichtung voraus-
sichtlich teilweise oder vollständig als Erstattung von einem Dritten zugehen wird, wird eine Forderung 
als Vermögenswert erfasst, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Erstattung erhalten wird, und der 
Betrag der Forderung verlässlich bestimmt werden kann. 

Die folgende Tabelle zeigt eine Aufgliederung der Rückstellungen von ZEAL für die dargestellten 
Zeiträume: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 (geprüft)  (geprüft)  (geprüft)   (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR   TEUR 
Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten 1.054  336  837   564 
Summe 1.054  336  837   564 
 
Zum 30. September 2018 beliefen sich die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten auf TEUR 564, was 
die bestmögliche Schätzung des Managements für den wahrscheinlichen Zahlungsmittelabfluss aus 
der Beilegung laufender Rechtsstreitigkeiten darstellt. Der Rückgang um TEUR 273 resultiert aus der 
Beilegung eines Rechtsstreits. 

Zum 31. Dezember 2017 beliefen sich die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten auf TEUR 837. Die 
Zugänge in Höhe von TEUR 837 betrafen im Wesentlichen einen Anstieg der Kosten für die Beilegung 
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von Rechtsstreitigkeiten, basierend auf der bestmöglichen Schätzung des Managements zum 31. 
Dezember 2017. 

Zum 31. Dezember 2016 beliefen sich die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten auf TEUR 336. Die 
Inanspruchnahme bzw. Auflösung in Höhe von TEUR 718 betraf im Wesentlichen die Beilegung von 
Rechtsstreitigkeiten. 

 10.9.4 Eventualverbindlichkeiten 

Eventualverbindlichkeiten werden nicht im Konzernabschluss erfasst. Sie werden jedoch im Konzern-
anhang ausgewiesen, sofern für den Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mehr als 
eine entfernte Wahrscheinlichkeit besteht. 

 10.10 Offenlegung finanzieller Risiken 

 Ausfallrisiko 10.10.1

Der Umfang des Ausfallrisikos von ZEAL entspricht der Summe aus Zahlungsmitteln, kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forde-
rungen. 

 Zahlungsmittel und sonstige finanzielle Vermögenswerte 10.10.1.1

Es kann sowohl in Bezug auf die Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte selbst 
als auch auf die damit verbundenen aufgelaufenen Zinsen ein Ausfallrisiko bestehen. 

Aufgrund des hohen Gesamtbetrags der von ZEAL gehaltenen Zahlungsmittel und kurzfristigen finan-
ziellen Vermögenswerte und ihrer daraus resultierenden absoluten und relativen Bedeutung wurden 
umfangreiche Managementprozesse zur Steuerung und regelmäßigen Überwachung der Anlagestra-
tegie der Gesellschaft eingeführt. 

Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte werden in unterschiedliche kurzfristige 
Wertpapiere investiert, die so viel Liquidität und so wenig Volatilität wie möglich bieten und gleichzeitig 
eine hohe Risikostreuung gewährleisten. Das übergeordnete Ziel der Anlagestrategie des Konzerns 
ist die Kapitalerhaltung – selbst wenn die erwarteten Renditen dabei geringer sind. 

Die Anlagestrategie von ZEAL hat zum Ziel, Risiken durch eine multidimensionale Diversifikation zu 
streuen und zu minimieren. Zunächst werden die finanziellen Mittel auf unterschiedliche Anlagen 
aufgeteilt, wie z. B. Sicht- und Termineinlagen, hoch austauschbare Staatsanleihen aus Staaten der 
Eurozone und kurzfristige Anteile an Investmentfonds. Anschließend wählen wir nur die Anlagen mit 
einem guten Kreditrating aus. Bei der regelmäßigen Überwachung wurden zum Bilanzstichtag keine 
konkreten Ausfallrisiken im Portfolio festgestellt. 

 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 10.10.1.2

ZEAL zieht Forderungen gegen Kunden hauptsächlich direkt ein, d. h. per Lastschrift oder Kreditkarte. 
Nach langjähriger Datenerfassung wird das Risiko von fehlgeschlagenen Lastschriften oder Kreditkar-
tenbuchungen als begrenzt betrachtet. Daraus resultierende Fehlbeträge werden direkt als sonstige 
betriebliche Aufwendungen erfasst. 

ZEAL generiert Forderungen gegen Lotterieveranstalter für die Gewinne seiner Kunden, die bei Zah-
lungseingang sofort an die Gewinner weitergegeben werden. Aufgrund der Kreditwürdigkeit der Lotte-
rieveranstalter erwartet ZEAL keine wesentlichen Zahlungsausfälle. 

Forderungen gegen Bezahlsysteme wie z. B. Kreditkartenunternehmen bergen das Risiko, dass die 
Kunden von ZEAL ihren Zahlungsverpflichtungen selbst nicht mehr nachkommen. Die hieraus resul-
tierenden Aufwendungen werden sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wenn ein Kunde 
in Zahlungsverzug gerät. 
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 Eventualforderungen 10.10.1.3

Es bestehen keine Eventualforderungen. 

 Liquiditätsrisiko 10.10.2

Da ZEAL in ausreichendem Umfang über liquide Vermögenswerte verfügt, besteht kein wesentliches 
Liquiditätsrisiko. Selbst im Fall wesentlicher Beschränkungen der Geschäftstätigkeit angesichts der 
Entwicklungen im regulatorischen Umfeld verfügt ZEAL über ausreichende liquide Mittel, um die 
Verbindlichkeiten der Gesellschaft jederzeit bedienen zu können. Finanzielle Verbindlichkeiten sind im 
Wesentlichen sofort fällig und unverzinslich. 

Um das spezifische Risiko hoher Jackpot-Kundengewinne im Segment 'Lotteriewetten' zu begrenzen, 
geht die myLotto24 Limited Sicherungsgeschäfte ein, bei denen das Risiko von Zahlungsverpflichtun-
gen auf den Kapitalmarkt übertragen wird (siehe "14.10.1.1 Hoplon III-Versicherung von USD 90 
Millionen"). 

Die finanziellen Verbindlichkeiten von ZEAL weisen nachfolgend dargestellte Fälligkeiten auf. Die 
Angaben erfolgen auf der Basis der vertraglichen, nicht diskontierten Zahlungen. 

Neun Monate zum  
30. September 2018 
(ungeprüft) 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren Über 5 Jahre 

  

Summe 
 TEUR TEUR TEUR TEUR   TEUR 
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 2.427 – – – 

  
2.427 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.556 2.298 – –   22.854 
Finanzielle Verbindlichkeiten 97 – – –   97 
Summe  23.080 2.298 – –   25.378 

 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 
(geprüft) 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren Über 5 Jahre 

  

Summe 
 TEUR TEUR TEUR TEUR   TEUR 
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 5.510  – – – 

  
5.510 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.058 1.765 – –   21.823 
Finanzielle Verbindlichkeiten 106 – – –   106 
Summe  25.674 1.765 – –   27.439 

 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016 
(geprüft) 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren Über 5 Jahre 

  

Summe 
 TEUR TEUR TEUR TEUR   TEUR 
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 5.052 – – – 

  
5.052 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.781 2.199 – –   22.980 
Finanzielle Verbindlichkeiten 123 – – –   123 
Summe  25.956 2.199 – –   28.155 

 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2015 
(geprüft)(1) 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren Über 5 Jahre 

  

Summe 
 TEUR TEUR TEUR TEUR   TEUR 
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 5.013 – – – 

  
5.013 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.091 1.474 – –   21.565 
Finanzielle Verbindlichkeiten 113 – – –   113 
Summe  25.217 1.474 – –   26.691 

 ____________________  
 (1) Geprüft und dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2016 entnommen 
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 Zinsänderungsrisiko 10.10.3

ZEAL legt den Großteil seiner finanziellen Mittel als Einlagen mit einer festen Laufzeit an. Diese Mittel, 
die hauptsächlich als liquide oder kurzfristige Anlagen gehalten werden, unterliegen einem allgemei-
nen Zinsänderungsrisiko. Für das am 31. Dezember 2017 gehaltene Portfolio von Zahlungsmitteln 
und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten wurde eine Sensitivitätsanalyse durchgeführt, bei der 
eine Erhöhung der Zinssätze um 10 Basispunkte unterstellt wurde. 

 Währungsrisiko 10.10.4

ZEAL ist aufgrund der Wechselkurse von GBP und USD einem Währungsrisiko ausgesetzt. Die Risi-
ken ergeben sich aus Zahlungsein- und -ausgängen in Fremdwährungen, die von der funktionalen 
Währung von ZEAL abweichen. Diesen Zahlungen stehen nicht immer Zahlungen in der gleichen 
Währung mit dem gleichen Betrag und der gleichen Fälligkeit gegenüber. 

Die durchgeführten Sensitivitätsanalysen ergaben keine wesentliche Veränderung der Fremdwäh-
rungsgewinne oder -verluste bei einer Erhöhung oder Verminderung der Wechselkurse von GBP und 
USD gegenüber dem Euro von 10%. 

 10.11 Zusätzliche Finanzinformationen aus dem Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017 

Der Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 wurde nach IFRS erstellt. Gemäß 
diesem Abschluss hat sich das Eigenkapital von TEUR 42.481 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 
56.818 zum 31. Dezember 2017 erhöht. Dieser Anstieg ist auf eine Erhöhung der Gewinnrücklage der 
Gesellschaft zurückzuführen. Zu weiteren Informationen zum Jahresabschluss der Gesellschaft zum 
31. Dezember 2017 siehe Seiten F-180 ff. 
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 11 GEWINNSCHÄTZUNG 

 11.1 Gewinnschätzung für ZEAL für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2018 

Für das Geschäftsjahr 2018 erwartet die Gesellschaft, dass das Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL 
zwischen EUR 37 Millionen und EUR 39 Millionen (die "Gewinnschätzung") und die Summe betrieb-
liche Erträge (TOP) zwischen EUR 158 Millionen und EUR 160 Millionen liegen wird. Dies ist keine 
Beschreibung von Tatsachen und sollte von potenziellen Anlegern nicht als solche verstanden wer-
den. 

Die Schätzung in Bezug auf TOP ist als zusätzliche Orientierungshilfe enthalten, ist jedoch nicht Teil 
der Gewinnschätzung und wird nicht durch die Bescheinigung des Wirtschaftsprüfers zur Gewinn-
schätzung in Abschnitt "11.2" abgedeckt. 

Die Gewinnschätzung wurde auf der Grundlage des ungeprüften verkürzten Konzernzwischenab-
schlusses der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und der 
ungeprüften Unterlagen des Rechnungswesens von ZEAL für das am 31. Dezember 2018 endende 
Geschäftsjahr erstellt. 

Die Gewinnschätzung basiert auf Informationen, die derzeit verfügbar sind. Es wird jedoch erwartet, 
dass die Fertigstellung des Konzernabschlusses der Gesellschaft für das am 31. Dezember 2018 
endende Geschäftsjahr, einschließlich der Prüfung, erst mit der erwarteten Veröffentlichung des 
Konzernabschlusses 2018 am 22. März 2019 abgeschlossen sein wird, so dass weitere Ereignisse 
eintreten oder Informationen verfügbar werden können, die sich auf die geprüften Ergebnisse für 2018 
auswirken würden. Deswegen wurde die Gewinnschätzung auf der Grundlage von Annahmen über 
vergangene Ereignisse und Handlungen erstellt und ist naturgemäß mit erheblichen Unsicherheiten 
behaftet, und ist es möglich, dass das tatsächliche Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL wesentlich vom 
geschätzten Betriebsergebnis (EBIT) abweicht. 

Die bei der Erstellung der Gewinnschätzung angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 
stehen im Einklang mit den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des 
Konzernabschlusses der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 (siehe "10.9 Wesentliche Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden") angewandt wurden, sowie mit denen, deren Anwendung auf den 
Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 beabsichtigt ist. 

Das Angebot war zum Ende des von der Gewinnschätzung abgedeckten Zeitraums nicht vollzogen, 
so dass mit Ausnahme anteiliger Transaktionskosten von rund TEUR 3.850 die Auswirkungen des 
Angebots nicht in die Gewinnschätzung einbezogen wurden. Darüber hinaus berücksichtigt die Ge-
winnschätzung Restrukturierungs- und Abfindungskosten in Höhe von rund TEUR 4.436 Ergebnis von 
ZEAL für das am 31. Dezember 2018 endende Geschäftsjahr. 

 11.2 Bericht des Wirtschaftsprüfers über die Gewinnschätzung 

An die gesetzlichen Vertreter der 
ZEAL Network SE 

London, 31. Januar 2019 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

wir berichten über die Gewinnschätzung, bestehend aus einer Schätzung des Betriebsergebnisses 
(EBIT) der ZEAL Network SE (die "Gesellschaft") und ihrer Tochterunternehmen (nur in diesem 
Abschnitt 11.2 zusammen der "Konzern") für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2018 (die "Ge-
winnschätzung"). Die Gewinnschätzung und die Grundlagen, auf denen sie erstellt wird, ist in Ab-
schnitt 11.1 von Anlage 3 der Angebotsunterlage (die "Angebotsunterlage") erläutert, die die Gesell-
schaft am 31. Januar 2019 veröffentlicht hat. Dieser Bericht dient ausschließlich der Erfüllung der 
Vorschriften von § 2 Nr. 2 WpÜG-Angebotsverordnung (Verordnung über den Inhalt der Angebotsun-
terlage, die Gegenleistung bei Übernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der 
Verpflichtung zur Veröffentlichung und zur Abgabe eines Angebots). 
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Soweit gesetzlich zulässig, übernehmen wir keine Verantwortung und Haftung gegenüber Dritten für 
Verluste jeglicher Art, die diesen aufgrund dieses Berichts oder im Zusammenhang mit diesem Bericht 
entstehen könnten. 

Verantwortung 

Die Mitglieder des Executive Boards der Gesellschaft (nur in diesem Abschnitt "11.2" die "Executive 
Directors") sind verantwortlich für die Erstellung der Gewinnschätzung gemäß den Vorschriften der 
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission. Die Executive Directors sind dafür verantwortlich, 
Fehler zu korrigieren, die sie bei der Erstellung der Gewinnschätzung in den der Gewinnschätzung 
zugrunde liegenden ungeprüften Finanzergebnissen oder der ungeprüften internen Finanzberichter-
stattung erkannt haben. 

Es ist unsere Verantwortung, gemäß der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission zu einem 
Prüfungsurteil über die ordnungsgemäße Erstellung der Gewinnschätzung zu gelangen und Ihnen 
über dieses Urteil zu berichten. 

Grundlagen für die Erstellung der Gewinnschätzung 

Die Gewinnschätzung wurde auf den in Abschnitt "11.1" von Anlage 3 der Angebotsunterlage be-
schriebenen Grundlagen erstellt und basiert auf dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenab-
schluss der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und den 
ungeprüften Unterlagen des Rechnungswesens des Konzerns für das am 31. Dezember 2018 enden-
de Geschäftsjahr. Die Gewinnschätzung ist im Einklang mit den  der Rechnungslegungsmethoden
Gesellschaft zu erstellen. 

Grundlagen für das Prüfungsurteil 

Wir haben unsere Tätigkeiten gemäß den britischen Standards for Investment Reporting des Auditing 
Practices Board des Vereinigten Königreichs durchgeführt. Im Rahmen unserer Tätigkeiten haben wir 
die Grundlagen bewertet, auf der die historischen Finanzinformationen für das Geschäftsjahr zum 31. 
Dezember 2018, welche in der Gewinnschätzung enthalten sind, aufgestellt wurden, und überprüft, ob 
die Gewinnschätzung auf den beschriebenen Grundlagen ordnungsgemäß erstellt wurde und diese 
Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsmethoden der Gesellschaft stehen. 

Wir haben unsere Tätigkeiten so geplant und durchgeführt, dass alle Informationen und Erklärungen 
eingeholt wurden, die wir als notwendig erachtet haben, um hinreichende Sicherheit darüber zu erlan-
gen, dass die Gewinnschätzung auf den beschriebenen Grundlagen ordnungsgemäß erstellt wurde 
und dass diese Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsmethoden der Gesellschaft ste-
hen. 

Die Gewinnschätzung ist jedoch ungeprüft. Die tatsächlich ausgewiesenen Ergebnisse können daher 
notwendigen Schätzungsänderungen aufgrund geänderter Umstände, Auswirkungen unvorhergese-
hener Ereignisse oder der Korrektur von Fehlern in der internen Finanzberichterstattung unterliegen. 
Entsprechend können wir kein Urteil dazu abgeben, ob die tatsächlichen Ergebnisse den in der Ge-
winnschätzung ermittelten Ergebnissen entsprechen werden und ob sich eine wesentliche Abwei-
chung ergeben kann. Unsere Tätigkeiten wurden nicht gemäß in Deutschland oder anderen Ländern 
allgemein anerkannten Prüfungsgrundsätzen oder anderen Standards und Verfahren durchgeführt. 
Sie dürfen daher nicht so verstanden werden, als ob sie nach solchen Grundsätzen und Standards 
durchgeführt worden wären. 

Prüfungsurteil 

Nach unserer Beurteilung wurde die Gewinnschätzung auf den beschriebenen Grundlagen ordnungs-
gemäß erstellt und stehen diese Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsmethoden der 
Gesellschaft. 

Mit  Grüßenfreundlichen  

Ernst & Young LLP 
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 12 UNGEPRÜFTE PRO-FORMA-KONZERNFINANZINFORMATIONEN 
DES KOMBINIERTEN UNTERNEHMENS 

 12.1 Ungeprüfte Pro-forma-Konzernfinanzinformationen des Kombinierten Unternehmens 

Die auf den folgenden Seiten dargestellte ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung und die ungeprüfte Pro-forma-Konzernbilanz (zusammen "ungeprüfte Pro-forma-
Konzernfinanzinformationen") des Kombinierten Unternehmens wurden gemäß Anhang I Ziffer 20.2 
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 
2003/71/EG des Europäischen Parlaments und des Rates (in der gültigen Fassung) und auf der 
Grundlage der dazugehörigen Erläuterungen erstellt. Die ungeprüfte Zwischen-pro-forma-Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 und für den zum 30. 
September 2018 endenden Neunmonatszeitraum wurden erstellt, um die Auswirkungen auf die Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung der Gesellschaft so darzustellen, als ob der Vollzug am 1. Januar 
2017 stattgefunden hätte. Die ungeprüfte Pro-forma Konzernbilanz wurde erstellt, um die Auswirkun-
gen auf die Konzernbilanz der Gesellschaft zum 30. September 2018 so darzustellen, als ob der 
Vollzug am 30. September 2018 stattgefunden hätte. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen wurden in Übereinstimmung mit den Rech-
nungslegungsgrundsätzen erstellt, die von der Gesellschaft bei der Erstellung des geprüften Konzern-
abschlusses für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 und des ungeprüften Konzernzwischen-
abschlusses für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum angewandt wurden. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen wurden nur zu Veranschaulichungszwecken 
erstellt und stellen aufgrund ihrer Art eine hypothetische Situation dar. Sie spiegeln daher nicht die 
tatsächliche Finanzlage oder das tatsächliche Ergebnis des Kombinierten Unternehmens wider. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen wurden nicht in Übereinstimmung mit Regula-
tion S-X nach dem US Securities Act von 1933 erstellt und sind auch nicht als solche zu verstehen. 

Anleger sollten den gesamten Prospekt lesen und sich nicht nur auf die in diesem Abschnitt enthalte-
nen ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen verlassen. Zusätzlich zu den oben genannten 
Sachverhalten spiegeln die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen nicht den Effekt der 
erwarteten Synergien und Effizienzsteigerungen im Zusammenhang mit dem Vollzug wider. 

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen wurden auf der Grundlage der folgenden 
historischen Finanzinformationen erstellt: 

 − Der geprüfte und veröffentlichte Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017, 
erstellt in Übereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards, wie sie in der 
EU anzuwenden sind. 

 − Der geprüfte und veröffentlichte Jahresabschluss der Zielgesellschaft zum 31. Dezember 2017, 
erstellt in Übereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards, wie sie in der 
EU anzuwenden sind. 

 − Der ungeprüfte und veröffentlichte verkürzte Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft für den 
zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum, erstellt in Übereinstimmung mit den 
IFRS zur Zwischenberichterstattung (IAS 34) erstellt. 

 − Die ungeprüften und veröffentlichten verkürzten Zwischenfinanzinformationen der Zielgesellschaft 
für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum, erstellt in Übereinstimmung 
mit den anwendbaren Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der International Fi-
nancial Reporting Standards und Teil der ungeprüften Quartalsmitteilung der Zielgesellschaft zum 
30. September 2018. 

 Anpassung der historischen Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für 12.1.1
das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 

Um die historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft an die zugrunde liegenden Finanzinfor-
mationen der ungeprüften pro-forma konsolidierten Finanzinformationen anzupassen, die auf den 
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Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft basieren, wurden die folgenden 
Anpassungen in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den Zeitraum vom 1. Janu-
ar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 vorgenommen: 

 − Entfernung von TEUR 220.736 aus 'Transaktionsvolumen' und TEUR 195.520 aus 'Weiterzulei-
tende Spieleinsätze (abzüglich Umsatzerlöse)' für den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. De-
zember 2017 aus der Gewinn- und Verlustrechnung gemäß dem Ausweis der Gesellschaft, der 
keine Aufschlüsselung der Umsatzerlöse beinhaltet. 

 − Umgliederung von TEUR 14.334 aus den 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' für den Zeit-
raum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017 in die 'Marketingkosten' (TEUR 7.890), die 'di-
rekten Kosten des Geschäftsbetriebs' (TEUR 2.519) und die 'sonstigen Kosten des Geschäftsbe-
triebs' (TEUR 3.925) gemäß dem Ausweis der Gesellschaft. 

 
Zielgesellschaft vor 

Anpassungen (1)  
Anpassung der 

Darstellung  

Zielgesellschaft 
nach  

Anpassungen 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR 
Transaktionsvolumen 220.736   (220.736)  -  
Weiterzuleitende Spieleinsätze (abzüglich Umsatzerlö-
se) (195.520)  195.520   -  
Umsatzerlöse 25.216   -   25.216  
Sonstige betriebliche Erträge 38   -   38  
Summe betriebliche Erträge (TOP) (2) 25.254   -   25.254  
Personalaufwand (8.873)  -   (8.873) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (14.334)  -   (14.334) 

Marketingkosten -  (7.890)  (7.890) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs -  (2.519)  (2.519) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs (3) -  (3.925)  (3.925) 

Umrechnungsdifferenzen -  -   -  
Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten 
und Sachanlagen (4) (1.035)  -   (1.035) 
Betriebsergebnis (EBIT) (5) 1.012   -   1.012  
Finanzerträge (6) 10   -   10  
Finanzaufwendungen (303)  -   (303) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis (7) (293)  -   (293) 
Ergebnis vor Steuern 719   -   719  
Ertragsteueraufwand (8) 1.813     1.813  
Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnen-
des Ergebnis (9) 2.532   -   2.532  
 ____________________  

 (1) Mit Ausnahme von Rundungsdifferenzen aus dem geprüften Abschluss der Zielgesellschaft zum 31. Dezember 2017. 
 (2) Entspricht der Gesamtleistung in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr zum 31. 

Dezember 2017. 
 (3) Entspricht den indirekten Kosten des Geschäftsbetriebs im Anhang des geprüften Jahresberichts der Zielgesellschaft zum 

31. Dezember 2017. 
 (4) Entspricht den Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte des Anlagevermögens und Sachanlagen in der Ge-

winn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017. 
 (5) Entspricht dem Ergebnis aus der laufenden Geschäftstätigkeit (EBIT) in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesell-

schaft für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017. 
 (6) Entspricht den Finanzierungserträgen in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2017. 
 (7) Entspricht dem Finanzergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr zum 31. 

Dezember 2017. 
 (8) Entspricht den Ertragsteuern in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Geschäftsjahr zum 31. 

Dezember 2017. 
 (9) Entspricht dem Periodenergebnis (nach Steuern) in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das Ge-

schäftsjahr zum 31. Dezember 2017. 
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 Anpassung der historischen Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für 12.1.2
den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum 

Um die historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft an die zugrunde liegenden Finanzinfor-
mationen der ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen anzupassen, die auf den Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft basieren, wurden die folgenden Anpassun-
gen in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 
30. September 2018 vorgenommen: 

 − Entfernung von TEUR 235.896 aus 'Transaktionsvolumen' und TEUR 207.791 aus 'Weiterzulei-
tende Spieleinsätze (abzüglich Umsatzerlöse)' für den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 30. Sep-
tember 2018 aus der Gewinn- und Verlustrechnung gemäß dem Ausweis der Gesellschaft, der 
keine Aufschlüsselung der Umsatzerlöse beinhaltet. 

 − Umgliederung von TEUR 18.505 aus den 'sonstigen betrieblichen Aufwendungen' für den Zeit-
raum vom 1. Januar 2018 bis 30. September 2018 in die 'Marketingkosten' (TEUR 11.968), die 
'direkten Kosten des Geschäftsbetriebs' (TEUR 2.260) und die 'sonstigen Kosten des Geschäfts-
betriebs' (TEUR 4.277) gemäß dem Ausweis der Gesellschaft. 

 − Umgliederung von TEUR 435 aus dem 'Wertminderungsaufwand für finanzielle Vermögenswer-
te', der im 'Betriebsergebnis (EBIT)' enthalten ist, in den 'Gewinn/(Verlust) aus kurzfristigen finan-
ziellen Vermögenswerten', der im 'Finanz- und Beteiligungsergebnis' enthalten ist, gemäß dem 
Ausweis der Gesellschaft. 

 
Zielgesellschaft vor 

Anpassungen (1)  
Anpassung der 

Darstellung  

Zielgesellschaft 
nach  

Anpassungen 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR 
Transaktionsvolumen 235.896   (235.896)  -  
Weiterzuleitende Spieleinsätze (abzüglich Umsatzerlö-
se) (207.791)  207.791   -  
Umsatzerlöse 28.105   -   28.105  
Sonstige betriebliche Erträge 222   -   222  
Summe betriebliche Erträge (TOP) (2) 28.327   -   28.327  
Personalaufwand (6.341)  -   (6.341) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (18.505)  -   (18.505) 

Marketingkosten -   (11.968)  (11.968) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs -   (2.260)  (2.260) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs (3) -   (4.277)  (4.277)  

Umrechnungsdifferenzen -   -   -  
Wertminderungsaufwand für finanzielle Vermögens-
werte (435)  435  - 
Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten 
und Sachanlagen (4) (880)    (880) 
Betriebsergebnis (EBIT) (5) 2.166   435  2.601  
Finanzerträge (6) -   -   -  
Finanzaufwendungen (105)  -   (105) 
Gewinn/(Verlust) aus kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten (7) -  (435)  (435) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis (8) (105)  (435)  (540) 
Ergebnis vor Steuern 2.061   -  2.061  
Ertragsteueraufwand (9) 5.768   -   5.768  
Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnen-
des Ergebnis (10) 7.829   -   7.829  
 ____________________  

 (1) Mit Ausnahme von Rundungsdifferenzen aus der ungeprüften Quartalsmitteilung der Zielgesellschaft zum 30. September 
2018. 

 (2) Entspricht der Gesamtleistung in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 
endenden Neunmonatszeitraum. 
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 (3) Entspricht den indirekten Kosten des Geschäftsbetriebs im Anhang der ungeprüften Quartalsmitteilung der Zielgesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (4) Entspricht den Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte des Anlagevermögens und Sachanlagen in der Ge-
winn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (5) Entspricht dem Ergebnis aus der laufenden Geschäftstätigkeit (EBIT) in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (6) Entspricht den Finanzierungserträgen in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. Septem-
ber 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (7) Entspricht dem Wertminderungsaufwand für finanzielle Vermögenswerte in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielge-
sellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (8) Entspricht dem Finanzergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 
endenden Neunmonatszeitraum. 

 (9) Entspricht dem Ergebnis vor Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 
2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 (10) Entspricht dem Nettogewinn (nach Steuern) in der Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. 
September 2018 endenden Neunmonatszeitraum. 

 Anpassung der historischen Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018 12.1.3

Um die historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft an die zugrunde liegenden Finanzinfor-
mationen der ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen anzupassen, die auf den Ausweis-, 
Aufstellung des Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft basieren, wurden die 
folgenden Anpassungen in der Darstellung der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018 
vorgenommen: 

 − Umgliederung von TEUR 608 der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Lieferungen 
und Leistungen und sonstige Forderungen nach den Darstellungsformen der Gesellschaft. 

 − Umgliederung von TEUR 7.151 der 'finanziellen Vermögenswerte' in 'sonstige kurzfristige Ver-
mögenswerte und aktive Rechnungsabgrenzungsposten gemäß der Darstellungsweise der Ge-
sellschaft. 

 − Umgliederung von TEUR 8.610 der 'Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente' in 'Zahlungs-
mittel und verpfändete Zahlungsmittel' gemäß den Darstellungsformen der Gesellschaft. 

 − Umgliederung von TEUR 197 der 'langfristigen finanziellen Verbindlichkeiten', TEUR 1.418 der 
'langfristigen Rückstellungen' und TEUR 91 der 'sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten' in 
'sonstige Verbindlichkeiten' nach den Darstellungsformen der Gesellschaft. 

 − Umgliederung von TEUR 12.760 an 'finanziellen Verbindlichkeiten' in 'sonstige Verbindlichkeiten' 
nach den Darstellungsformen der Gesellschaft. 
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 Zielgesellschaft vor 
Anpassungen (1)  

Anpassung der 
Darstellung  

Zielgesellschaft 
nach  

Anpassungen 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 TEUR  TEUR  TEUR 
Langfristige Vermögenswerte      
Sachanlagen 1.353  -  1.353 
Immaterielle Vermögenswerte 482  -  482 
Latente Steueransprüche 13.007  -  13.007 
Firmenwert (2) 18.850   -  18.850 
Sonstige Beteiligungen -  -  - 
Sonstige Vermögenswerte und aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten -  -  - 
Summe langfristige Vermögenswerte 33.692  -  33.692 
      
Kurzfristige Vermögenswerte      
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 608  (608)  -  
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen -   608  608 
Ertragsteuerforderungen -  -  - 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten (3) 444  7.151  7.595 
Finanzielle Vermögenswerte (4) 7.151  (7.151)  - 
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente (5) 8.601  (8.601)  -  
Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel -  8.601  8.601 
Summe kurzfristige Vermögenswerte 16.804  -  16.804 
      
Summe Vermögenswerte 50.496  -  50.496 
      
Langfristige Verbindlichkeiten      
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten (6) 197  (197)  - 
Langfristige Rückstellungen 1.418  (1.418)  - 
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten  91  (91)  - 
Sonstige Verbindlichkeiten -  1.706  1.706 
Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.706  -  1.706  
      
Kurzfristige Verbindlichkeiten      
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.403  -  1.403  
Sonstige Verbindlichkeiten (7) 411  12.760  13.171  
Finanzielle Verbindlichkeiten (8) 12.760  (12.760)  -  
Passive Rechnungsabgrenzungsposten -  -  - 
Ertragsteuerverbindlichkeiten -  -  - 
Rückstellungen (9) 1.760  -  1.760  
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 16.334  -  16.334  
      
Eigenkapital      
Gezeichnetes Kapital 24.155  -  24.155 
Kapitalrücklage 2.415  -  2.415 
Gewinnrücklage 5.886  -  5.886 
Summe Eigenkapital  32.456  -  32.456  
      
Summe Eigenkapital und Verbindlichkeiten 50.496  -  50.496 
 ____________________  

 (1) Mit Ausnahme von Rundungsdifferenzen aus der ungeprüften Quartalsmitteilung der Zielgesellschaft zum 30. September 
2018. 

 (2) Entspricht Geschäfts- oder Firmenwert in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (3) Entspricht den sonstigen kurzfristigen Vermögenswerten in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (4) Entspricht den kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (5) Entspricht den Zahlungsmitteln in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (6) Entspricht den langfristigen Finanzverbindlichkeiten in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (7) Entspricht den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
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 (8) Entspricht den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 
 (9) Entspricht den kurzfristigen Rückstellungen in der Bilanz der Zielgesellschaft zum 30. September 2018. 

 Vorgehensweise und Annahmen für die Vorbereitung 12.1.4

Die ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen wurden unter der Annahme erstellt, dass die 
Aktionäre der Zielgesellschaft das Angebot für 100% der Aktien angenommen haben und dass der 
Erwerb von 100% der Aktien der Zielgesellschaft, einschließlich der Durchführung der notwendigen 
Kapitalerhöhung durch die Gesellschaft durch die Einbringung der in die Zielgesellschaft erworbenen 
Aktien als Sacheinlagen, bereits am 1. Januar 2018 (für die ungeprüfte Pro-Forma-Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung) bzw. am 30. September 2018 (für die ungeprüfte Pro-forma Konzernbilanz) 
stattgefunden hat. 

Annahme des Angebots durch die Aktionäre der Zielgesellschaft 

Die übertragene Gegenleistung entspricht den von der Gesellschaft ausgegebenen Kapitalanteilen für 
den Erwerb der Anteile an der Zielgesellschaft, bewertet mit dem beizulegenden Zeitwert zum Er-
werbszeitpunkt. Als Anschaffungskosten der Gesellschaft für 100% der Anteile an der Zielgesellschaft 
werden TEUR 324.977 angenommen. Diese basieren auf der Ausgabe von 15.059.159 neuen Aktien 
der Gesellschaft als Gegenleistung für den Erwerb von 24.154.890 Aktien der Zielgesellschaft (100% 
der Aktien der Zielgesellschaft) zu einem Umtauschverhältnis von 1 Aktie der Gesellschaft für je 1,604 
Aktien der Zielgesellschaft und zu einem Preis von EUR 21,58 pro Aktie der Gesellschaft, was dem 
gewichteten Durchschnittskurs in den drei Monaten bis zum 18. November 2018, dem Tag vor der 
Ankündigung der Abgabe des Angebots am 19. November 2018, entspricht. Für die endgültige Auftei-
lung des Kaufpreises werden die Anschaffungskosten aus dem Aktienkurs der Gesellschaft zum 
Erwerbszeitpunkt abgeleitet. 

In diesem Zusammenhang basiert die Anzahl der ausgegebenen Aktien der Zielgesellschaft, die im 
Rahmen des Angebots eingereicht werden, auf den folgenden Daten und Annahmen für die Zwecke 
der ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen: 

 − Die Zielgesellschaft hat bis zum 30. September 2018 24.154.890 Aktien ausgegeben. 

 − Die Zielgesellschaft wird vor Vollzug keine weiteren Aktien zusätzlich zum gezeichneten Kapital 
ausgeben. 

 − Die Gesamtkosten, die ZEAL im Zusammenhang mit dem Angebot entstehen (Anwalts-, Bank- 
und andere Honorare und Kosten), werden sich auf rund TEUR 6.300 belaufen. 
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 Ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 12.1.5
1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017 

 Gesellschaft (1),(4)  
Zielgesell-
schaft (2),(4)  

Pro-forma-
Anpassungen (3),(4) 

 

Pro-forma-
Konzern-Gewinn- 
und Verlustrech-

nung (4) 
 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Umsatzerlöse 134.295   25.216   -  159.511  
Sonstige betriebliche Erträge 6.951   38   -  6.989  
Summe betriebliche Erträge (TOP) 141.246   25.254   -  166.500  
Personalaufwand (28.630)  (8.873)  -  (37.503) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (85.758)  (14.334)  (5.682)   (105.774) 

Marketingkosten (19.131)  (7.890)  -   (27.021) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs (43.365)  (2.519)  -   (45.884) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbe-
triebs (23.262)  (3.925)  (5.682)  (32.869) 

Umrechnungsdifferenzen (422)  -   -   (422) 
Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanlagen (1.255)  (1.035)  -   (2.290) 
Betriebsergebnis (EBIT) 25.181   1.012   (5.682)   20.511  
Finanzerträge 385   10   -   395  
Finanzaufwendungen (335)  (303)  -   (638) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis 50   (293)  -   (243) 
Ergebnis vor Steuern 25.231   719   (5.682)   20.268  
Ertragsteueraufwand (8.053)  1.813   -   (6.240) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis 17.178   2.532   (5.682)   14.028  
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem Konzernabschluss der Gesellschaft für das am 31. Dezember 
2017 endende Geschäftsjahr entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden dem nach IFRS erstellten Jahresabschluss der Zielgesellschaft für 
das am 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr und der ungeprüften Anpassung der historischen Finanzinformatio-
nen der Zielgesellschaft in "12.1.1 Anpassung der historischen Gewinn- und Verlustrechnung der Zielgesellschaft für das 
Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017" entnommen. Die Darstellung wurde angepasst wie in diesen Abschnitten be-
schrieben. 

 (3) Transaktionskosten für den Zusammenschluss in Höhe von TEUR 5.682 werden erfolgswirksam als sonstige betriebliche 
Aufwendungen erfasst. Diese Aufwendungen sind einmaliger Natur und werden voraussichtlich keinen nachhaltigen Ein-
fluss auf das Konzernergebnis haben. Auf die Aktienausgabe entfallen Transaktionskosten in Höhe von TEUR 618, die im 
Eigenkapital verrechnet werden. Darüber hinaus geht die Gesellschaft für die Zwecke der ungeprüften Pro-forma-
Konzerninformationen und auf der Grundlage einer vorläufigen Analyse davon aus, dass kein Teil der Transaktionskosten 
steuerlich absetzbar sein wird. 

 (4) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der 
Zielgesellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums 
darzustellen. 
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 Ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. 12.1.6
Januar 2018 bis 30. September 2018 

 
Gesellschaft (1),(4)  

Zielgesell-
schaft (2),(4)  

Pro-forma-
Anpassungen (3),(4) 

 

Pro-forma-
Konzern-Gewinn- 
und Verlustrech-

nung (4) 
 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Umsatzerlöse 111.202   28.105   - 139.307  
Sonstige betriebliche Erträge 2.927   222   - 3.149  
Summe betriebliche Erträge (TOP) 114.129   28.327   - 142.456  
Personalaufwand (22.374)  (6.341)  - (28.715) 
Sonstige betriebliche Aufwendungen (62.382)  (18.505)  670  (80.217) 

Marketingkosten (13.896)  (11.968)  -  (25.864) 
Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs (32.122)  (2.260)  -  (34.382) 
Sonstige Kosten des Geschäftsbe-
triebs (16.364)  (4.277)  670  (19.971) 

Umrechnungsdifferenzen 604   -   -  604  
Wertminderungsaufwand für finanzielle 
Vermögenswerte -   -   -  -  
Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanlagen (880)  (880)  -  (1.760) 
Betriebsergebnis (EBIT) 29.097   2.601   670  32.368  
Finanzerträge 218   -   -  218  
Finanzaufwendungen (146)  (105)  -  (251) 
Gewinn/(Verlust) aus kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten (321)  (435)  -   (756) 
Finanz- und Beteiligungsergebnis (249)  (540)  -   (789) 
Ergebnis vor Steuern 28.848   2.061   670  31.579  
Ertragsteueraufwand (8.746)  5.768   -   (2.978) 
Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis 20.102  7.829   670  28.601  
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden den ungeprüften und veröffentlichten verkürzten Zwischenfinanzin-
formationen der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und der ungeprüften 
Anpassung der historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft in "12.1.2 Anpassung der historischen Gewinn- und 
Verlustrechnung der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum" entnommen. Die 
Darstellung wurde angepasst wie in diesen Abschnitten beschrieben. 

 (3) Es sind Transaktionskosten für den Zusammenschluss in Höhe von TEUR 670 herauszurechnen, die bereits in der 
ungeprüften Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für das zum 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr 
erfolgswirksam als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst werden, da die Auswirkungen des Vollzugs so dargestellt 
werden, als hätte dieser am 1. Januar 2017 stattgefunden und als wären alle Kosten im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2017 berücksichtigt worden. 

 (4) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der 
Zielgesellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums 
darzustellen. 
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 Ungeprüfte Pro-forma Konzernbilanz zum 30. September 2018 12.1.7

 
Gesellschaft (1),(5)  Zielgesellschaft (2),(5)  

Pro-forma-Anpas-
sungen(3),(4),(5),(6),(7) 

 

Pro-forma Kon-
zernbilanz (5) 

 TEUR  TEUR  TEUR TEUR 
Langfristige Vermögenswerte       
Sachanlagen 2.632   1.353   -  3.985  
Immaterielle Vermögenswerte 346   482   -  828  
Latente Steueransprüche 38   13.007   -  13.045  
Firmenwert -   18.850   292.521   311.371  
Sonstige Beteiligungen 3.156   -   -   3.156  
Sonstige Vermögenswerte und 
aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten 471   -   -   471  
Summe langfristige Vermögens-
werte 6.643   33.692   292.521   332.856  
        
Kurzfristige Vermögenswerte        
Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige Forderun-
gen 2.112   608   -   2.720  
Ertragsteuerforderungen -   -   -   -  
Sonstige kurzfristige Vermögens-
werte und aktive Rechnungsab-
grenzungsposten 10.505   7.595   -   18.100  
Finanzielle Vermögenswerte 20.760   -   -   20.760  
Zahlungsmittel und verpfändete 
Zahlungsmittel 120.556   8.601   (5.630)  123.527  
Summe kurzfristige Vermögens-
werte 153.933   16.804   (5.630)  165.107  
        
Summe Vermögenswerte 160.576   50.496   286.891   497.963  
        
Langfristige Verbindlichkeiten        
Sonstige Verbindlichkeiten 2.298   1.706   -   4.004  
Summe langfristige Verbindlich-
keiten 2.298   1.706   -   4.004  
        
Kurzfristige Verbindlichkeiten        
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen 2.427   1.403   -   3.830  
Sonstige Verbindlichkeiten 23.485   13.171   -   36.656  
Finanzielle Verbindlichkeiten 97   -   -   97  
Passive Rechnungsabgrenzungs-
posten 2.472   -   -   2.472  
Ertragsteuerverbindlichkeiten 4.382   -  -   4.382  
Rückstellungen 564   1.760   -   2.324  
Summe kurzfristige Verbindlich-
keiten 33.427   16.334   -   49.761  
        
Eigenkapital        
Gezeichnetes Kapital 8.385  24.155  (9.096)  23.444 
Kapitalrücklage 21.578  2.415  306.885  330.878 
Eigene Anteile (1.903)  -   -   (1.903) 
Rücklage für Währungsdifferenzen 219  -   -   219 
Gewinnrücklage 96.572  5.886  (10.898)  91.560 
Summe Eigenkapital  124.851   32.456   286.891   444.198  
        
Summe Eigenkapital und 
Verbindlichkeiten 160.576  50.496  286.891  497.963 
 ____________________  

 (1) Die Finanzinformationen der Gesellschaft wurden dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesell-
schaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum entnommen. 

 (2) Die Finanzinformationen der Zielgesellschaft wurden den ungeprüften und veröffentlichten verkürzten Zwischenfinanzin-
formationen der Zielgesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum und der ungeprüften 
Anpassung der historischen Finanzinformationen der Zielgesellschaft in "12.1.3 Anpassung der historischen Bilanz der 
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Zielgesellschaft zum 30. September 2018 entnommen. Die Darstellung wurde angepasst wie in diesen Abschnitten be-
schrieben. 

 (3) Dem Zusammenschluss sind Transaktionskosten in Höhe von TEUR 5.682 zuzurechnen, die erfolgswirksam als sonstige 
betriebliche Aufwendungen erfasst werden. In dem ungeprüften verkürzten Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft 
zum 30. September 2018 sind bereits Transaktionskosten für den Zusammenschluss von TEUR 670 erfolgswirksam er-
fasst. Folglich ist die Gewinnrücklage um TEUR 5.012 zu reduzieren. Die gesamten noch ausstehenden Transaktionskos-
ten in Höhe von TEUR 5.630 (TEUR 6.300 abzüglich bereits bis zum 30. September 2018 angefallener Transaktionskos-
ten von TEUR 670) vermindern die Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel. Auf die Aktienausgabe entfallen 
Transaktionskosten in Höhe von TEUR 618, die in der Kapitalrücklage verrechnet werden. Darüber hinaus geht die Ge-
sellschaft für die Zwecke der ungeprüften Pro-forma-Konzerninformationen und auf der Grundlage einer vorläufigen Ana-
lyse davon aus, dass kein Teil der Transaktionskosten steuerlich absetzbar sein wird. 

 (4) Die ungeprüfte Pro-forma Konzernbilanz wurde unter der Annahme erstellt, dass die Transaktion gemäß IFRS 3 als 
Unternehmenszusammenschluss behandelt wird. Sie spiegelt jedoch keine Marktwertanpassungen der erworbenen Net-
tovermögenswerte und -verbindlichkeiten wider, da die Marktwertbewertung dieser Posten erst zum Zeitpunkt des Voll-
zugs erfolgt. Die Anpassungen des beizulegenden Zeitwerts können, wenn sie abgeschlossen sind, wesentlich sein. Für 
die Zwecke der ungeprüften Pro-forma Konzernbilanz wurde der geschätzte Überschuss der Kaufpreise über den Buch-
wert des Nettovermögens als Einzelwert im Firmenwert ausgewiesen. Der Firmenwertsaldo wurde als übertragene Ge-
genleistung in Höhe von TEUR 324.977 berechnet, wie in "12.1.4 Vorgehensweise und Annahmen für die Vorbereitung" 
abzüglich des erworbenen Nettovermögens der Zielgesellschaft von TEUR 13.606. Der in der historischen Bilanz der 
Zielgesellschaft in Höhe von TEUR 18.850 enthaltene Firmenwert wurde vom erworbenen Nettovermögen der Zielgesell-
schaft abgezogen. 

 (5) Es wurden keine Anpassungen vorgenommen, um die Ergebnisse der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft und der 
Zielgesellschaft seit dem 30. September 2018 oder andere Veränderungen ihrer Finanzlage innerhalb dieses Zeitraums 
darzustellen. 

 (6) Pro-forma-Anpassungen wurden vorgenommen, um die TEUR 15.059 der zum Erwerb der Zielgesellschaft ausgegebe-
nen Aktien und TEUR 309.917 der Kapitalrücklage als Differenz zwischen der übertragenen Gegenleistung von TEUR 
324.977 und dem Nennwert der ausgegebenen Aktien zu erfassen. 

 (7) Das gezeichnete Kapital von TEUR 24.155, die Kapitalrücklage von TEUR 2.415 und die Gewinnrücklage der Zielgesell-
schaft von TEUR 5.886 wurden bei der Konsolidierung eliminiert. 

 12.2 Bescheinigung zu den ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen von ZEAL 

An die gesetzlichen Vertreter der 
ZEAL Network SE 

London, 31. Januar 2019 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

wir berichten über die in Abschnitt "12.1" von Anlage 3 der Angebotsunterlage vom 31. Januar 2019 
(die "Angebotsunterlage") enthaltenen ungeprüften Pro-forma-Konzernfinanzinformationen (nur in 
diesem Abschnitt "12.2" die "Pro-forma-Finanzinformationen"), die auf den in den Erläuterungen zu 
den Pro-forma-Finanzinformationen beschriebenen Grundlagen ausschließlich zur Veranschaulichung 
erstellt wurden, um Angaben darüber zu machen, wie sich der Vollzug des freiwilligen öffentlichen 
Übernahmeangebots für alle Aktien der Lotto24 AG in Form eines Aktientausches auf die Finanzan-
gaben ausgewirkt haben könnte, die auf Grundlage der durch die ZEAL Network SE (die "Gesell-
schaft") bei der Erstellung des geprüften Konzernabschlusses für das Geschäftsjahr zum 31. Dezem-
ber 2017 und des ungeprüften Konzernzwischenabschlusses für den zum 30. September 2018 en-

 Rechnungslegungsmethoden erstellt werden. Dieser denden Neunmonatszeitraum anzuwendenden
Bericht dient ausschließlich der Erfüllung der Vorschriften von § 2 Nr. 2 WpÜG-Angebotsverordnung 
(Verordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei Übernahmeangeboten und 
Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur Veröffentlichung und zur Abgabe eines 
Angebots). 

Soweit gesetzlich zulässig, übernehmen wir keine Verantwortung und Haftung gegenüber Dritten für 
Verluste jeglicher Art, die diesen aufgrund dieses Berichts oder im Zusammenhang mit diesem Bericht 
entstehen könnten. 

Verantwortung 

Die Mitglieder des Executive Boards der Gesellschaft (nur in diesem Abschnitt "12.2" die "Executive 
Directors") sind verantwortlich für die der Pro-forma-Finanzinformationen gemäß den Erstellung 
Punkten 1 bis 6 von Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission. 
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Es ist unsere Verantwortung, gemäß Punkt 7 von Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der 
Kommission zu einem Prüfungsurteil über die ordnungsgemäße der Pro-forma-Erstellung 
Finanzinformationen zu gelangen und Ihnen über dieses Urteil zu berichten. 

Mit der Abgabe dieses Prüfungsurteils aktualisieren oder ändern wir keine Berichte oder Prüfungsur-
teile, die wir zuvor bezüglich jeglicher Finanzinformationen abgegeben haben, die bei der Erstellung 
der Pro-forma-Finanzinformationen verwendet wurden. Wir übernehmen darüber hinaus keine Ver-
antwortung, die über unsere Verantwortung gegenüber den ursprünglichen Adressaten dieser Berich-
te oder Prüfungsurteile zum Zeitpunkt ihrer Veröffentlichung hinausgehen. 

Grundlagen für das Prüfungsurteil 

Wir haben unsere Tätigkeiten gemäß den britischen Standards for Investment Reporting des Auditing 
Practices Board des Vereinigten Königreichs durchgeführt. Die Tätigkeiten, die wir zwecks Erstellung 
dieses Berichts durchgeführt haben und die keine unabhängige Überprüfung der zugrundeliegenden 
Finanzinformationen beinhalten, bestanden im Wesentlichen aus einem Vergleich der nicht angepass-
ten Finanzinformationen mit den Originaldokumenten, der Würdigung der Nachweise für Anpassun-
gen und der Erörterung der Pro-forma-Finanzinformationen mit den Executive Directors der Gesell-
schaft. 

Wir haben unsere Tätigkeiten so geplant und durchgeführt, dass alle Informationen und Erklärungen 
eingeholt wurden, die wir als notwendig erachtet haben, um hinreichende Sicherheit darüber zu erlan-
gen, dass die Pro-forma-Finanzinformationen auf den beschriebenen Grundlagen ordnungsgemäß 
aufgestellt wurden und dass diese Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsmethoden der 
Gesellschaft stehen. 

Unsere Tätigkeiten wurden nicht gemäß in Deutschland oder anderen Staaten allgemein anerkannten 
Prüfungsgrundsätzen oder anderen Standards und Verfahren durchgeführt. Sie dürfen daher nicht so 
verstanden werden, als ob sie nach solchen Grundsätzen und Standards durchgeführt worden wären. 

Prüfungsurteil 

Nach unserer Beurteilung: 

 – wurden die Pro-forma-Finanzinformationen auf den beschriebenen Grundlagen ordnungsge-
mäß aufgestellt; und 

– tehen diese Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsmethoden der Gesellschaft. s

Mit  Grüßenfreundlichen  

Ernst & Young LLP 
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 13 MARKT UND WETTBEWERB 

Die nachstehend aufgeführten Markt- und Wettbewerbsaussagen basieren auf den angegebenen 
Quellen Dritter sowie auf den eigenen Marktkenntnissen und –einschätzungen von ZEAL, die zum Teil 
wiederum aus verschiedenen Quellen stammen, die ZEAL für zuverlässig hält. Zu diesen Quellen 
gehören Branchenpublikationen sowie von Dritten veröffentlichte Umfragen, Daten und Studien. ZEAL 
hat die von Dritten bereitgestellten Marktdaten nicht überprüft oder verändert. Weitere Informationen 
zu den verwendeten Quellen finden Sie unter "2.4 Quellen der Marktdaten". 

Aufgrund des Fehlens vergleichbarer öffentlich zugänglicher Informationen in bestimmten Bereichen 
und aufgrund unterschiedlicher Methoden, Marktdefinitionen und Modellierungen sollten die Daten 
über Marktgrößen, prognostizierte Wachstumsraten und Wettbewerbspositionen mit Vorsicht betrach-
tet werden, da sie sich von anderen Veröffentlichungen der verwendeten Quellen oder ähnlichen 
Analysen anderer Marktforschungsunternehmen oder Wettbewerber unterscheiden können. Die im 
Prospekt genannten Marktgrößen, Marktpositionen und Marktanteile sind möglicherweise nicht voll-
ständig mit anderen im Prospekt genannten Informationen vergleichbar. Zusätzliche Faktoren, die bei 
der Beurteilung der Angaben zu Markt und Wettbewerb und insbesondere der prognostizierten 
Wachstumsraten berücksichtigt werden sollten, sind an anderer Stelle im Prospekt beschrieben, 
einschließlich der in den Abschnitten "1 Risikofaktoren", "2.3 Zukunftsgerichtete Aussagen" und "10.2 
Wesentliche Faktoren, die das Betriebsergebnis (EBIT) von ZEAL beeinflussen" genannten. 

Die am Ende eines Absatzes genannten Quellen gelten für den gesamten Absatz, sofern nicht anders 
angegeben. 

 13.1 Markt 

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL werden von zahlreichen demographischen, wirtschaftlichen, regu-
latorischen und politischen Faktoren beeinflusst. ZEAL ist am stärksten von den Entwicklungen auf 
den Glücksspielmärkten im Allgemeinen und den Lotteriemärkten im Besonderen betroffen. ZEAL ist 
hauptsächlich auf den Online-Lotteriemärkten mehrerer europäischer Staaten tätig, insbesondere in 
Deutschland, Irland, Norwegen, den Niederlanden und dem Vereinigten Königreich. Die Geschäftsak-
tivitäten von ZEAL sind in die drei Segmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 'ZEAL Ventures' unter-
teilt. 

ZEAL ist überwiegend in einem Teilbereich der Glücksspiel- und Lotteriemärkte tätig, dem internetba-
sierten Angebot von Primärlotterien und Zweitlotterien. Der Markt für das Online-Angebot von Lotte-
rieprodukten ist dem Glücksspielmarkt und dem Lotteriemarkt als Teil des Glücksspielmarktes und, 
was die Vertriebsform betrifft, dem E-Commerce-Markt zuzuordnen. Das Hauptsegment von ZEAL ist 
'Lotteriewetten"', das die Veranstaltung von Zweitlotterien und den Verkauf von Sofortgewinnproduk-
ten im Internet umfasst. ZEAL beabsichtigt jedoch, dieses Geschäftsmodell insbesondere in Deutsch-
land auf die Vermittlung von Primärlotterien umzustellen, d.h. auf die gleiche Geschäftstätigkeit, der 
bereits Lotto24 nachgeht. Das Segment 'Lottovate' konzentriert sich auf die Veranstaltung von Primär-
lotterien und den Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Kör-
perschaften, um gemeinsam neue Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen 
zu erschließen. Das Segment 'ZEAL Ventures' wird von der Gesellschaft geführt und konzentriert sich 
auf externe Investments und interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unternehmen – vorrangig 
in ihrer frühen Entwicklungsphase – bei der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt 
Start-ups (d.h. neu gegründete Wirtschaftsunternehmen mit einer innovativen Geschäftsidee und 
hohem Wachstumspotenzial), die neue Geschäftsmodelle für Lotterien oder Lotterieprodukte entwi-
ckeln. 

Nach Ansicht von ZEAL steht das Angebot von Lotterieprodukten im Wettbewerb mit anderen Glücks-
spielen. Aus diesem Grund ist der gesamte Glücksspielmarkt und nicht nur der Lotteriemarkt für ZEAL 
(sowie Lotto24) von Bedeutung. 

 Glücksspiel- und Lotteriemärkte 13.1.1

Der Glücksspielmarkt umfasst Produkte, die dem Käufer eine Gewinnchance gegen Zahlung eines 
bestimmten Geldbetrags bieten, und bei denen Gewinne ganz oder überwiegend vom Zufall abhän-
gen, so dass der Eintritt eines Gewinns oder Ergebnis des Spiels ungewiss ist. Zum Glücksspielmarkt 
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gehören neben Spielautomaten und anderen Casinospielen auch Lotterien, Sportwetten, Pferdewet-
ten und andere Wettformen. 

 Lotterien 13.1.1.1

Lotterien sind Glücksspielprodukte, die sich durch eine im Vergleich zu anderen Formen des Glücks-
spiels geringe Gewinnchance und eine niedrige Auszahlungsquote auszeichnen. Die Mechanismen 
der Lotterie sind jedoch relativ einfach zu verstehen; sie sind sehr anschaulich, indem Lotteriekugeln 
aus einer Trommel und mit voller Transparenz gezogen werden, wodurch die Sorge vor Betrug mini-
miert wird. Lotterielose können in der Regel diskret erworben werden, und die Ergebnisse von Zie-
hungen treten in der Regel mindestens eine Stunde, wenn nicht sogar mehrere Tage nach dem Kauf 
des Lotterieloses auf. Die Häufigkeit von Lottoziehungen ist typischerweise gering, in der Regel ein- 
bis zweimal pro Woche. Im Gegensatz zu den meisten anderen Glücksspielprodukten können Lotte-
rielose in der Regel in einer Vielzahl von Einzelhandelsgeschäften erworben werden, darunter eigen-

 ständige Kioske sowie Lebensmittelgeschäfte (Quelle: Gainsbury-Bericht).

Trotz der geringen Gewinnwahrscheinlichkeit ist die Lotterie eine umsatzstarke Aktivität und typi-
scherweise eine der beliebtesten Formen des Glücksspiels (siehe auch "13.1.3 Umsätze auf den 
Glücksspiel- und Lotteriemärkten"). Lotterien werden oftmals von einem einzigen Veranstalter unter 
einer Monopollizenz angeboten. In einigen Staaten befinden sich die Lotterieveranstalter im Eigentum 
des Staates und die Mittel aus Lotterien werden für gemeinnützige Zwecke wie Bildungseinrichtungen, 
Krankenhäuser, Kultur, Sport oder Kunst bereitgestellt. Dies kann der Beteiligung an Lotterien eine 
soziale Glaubwürdigkeit verleihen. Wenn es einen einzigen Anbieter von Lotterien gibt, reduziert der 
hieraus folgende fehlende Wettbewerb den Bedarf an aggressiver Werbung und anderer verkaufsför-
dernder Maßnahmen. Einige Lotterien werden in verschiedenen Rechtsordnungen gemeinsam veran-
staltet, was aufgrund einer größeren Teilnehmerzahl größere Jackpots ermöglicht. In der Regel sind 
nur Personen mit Wohnsitz in dem Staat, in dem die Lotterie veranstaltet wird, berechtigt, Preise zu 
gewinnen (Quelle: Gainsbury-Bericht). 

Viele Verbraucher nehmen Lotterien nicht als eine Form des 'Glücksspiels' wahr, insbesondere nicht 
bei nicht häufiger Teilnahme. Lotterien unterscheiden sich von vielen anderen Formen des Glücks-
spiels, die besondere Kenntnisse oder Reisen zu und den Eintritt in lizenzierte Spielstätten erfordern. 
Die Spieler können sich über die Ergebnisse von zu Hause aus informieren, da Lottoziehungen traditi-
onell im Fernsehen übertragen werden und die Ergebnisse oft in Nachrichtensendungen oder in 
anderen Fernsehsendungen sowie sonstigen Medien, einschließlich Zeitungen, bekannt gegeben 
werden. Für einige Verbraucher ist das Spielen von Lotterien eine soziale Aktivität, z.B. indem sie 
gleiche Zahlen als Gruppe oder in einer Spielgemeinschaft tippen. Lotteriegewinner werden oft in 
Medienberichten genannt. Lotterien können von jedermann – unabhängig von seinem sozialen Hin-
tergrund oder den Lebensumständen – gespielt werden, um einen unwahrscheinlichen, aber dennoch 
möglichen, "lebensverändernden" Gewinn zu erzielen. Folglich werden Lotteriespieler in der Regel 
nicht als aus bestimmten demografischen Schichten stammend charakterisiert, da eine Vielzahl von 
unterschiedlichen Personen diese Tätigkeit ausübt. In einigen Märkten lässt sich allerdings ein Rück-
gang der Lotterieteilnahme jüngerer Altersgruppen verzeichnen. Es wird daher versucht, die Attraktivi-
tät von Lotterien für jüngere Generationen zu erhöhen, unter anderem durch die Einführung von 
mobilen Lotterie-Apps für Smartphone und Tablet, die es Verbrauchern ermöglichen, ihre Lose online 
zu überprüfen und Erinnerungen zum Kauf von Losen einzustellen (Quelle: Gainsbury-Bericht). 

 Primärlotterien 13.1.1.2

Als Teil des Glücksspielmarktes umfasst der Lotteriemarkt zunächst die Primärlotterien. Hierbei han-
delt es sich sowohl um aktive als auch passive Lotterien. Während der Spieler bei aktiven Lotterien 
eine begrenzte Anzahl von Lottozahlen aus einer endlichen Serie auswählt (z.B. bei der deutschen 
Lotterie "LOTTO 6aus49"), erwirbt er bei der passiven Lotterie einen Schein mit einer vom Lotteriever-
anstalter erstellten mehrstelligen Losnummer (wie bei Losen in deutschen Klassenlotterien). 

 Zweitlotterien 13.1.1.3

Zweitlotterien sind Online-Wetten auf das Ergebnis von Primärlotterien. Während die Veranstalter von 
Primärlotterien in der Regel Lizenzbedingungen unterliegen, die den Umfang der Glücksspielprodukte, 
die sie anbieten dürfen, einschränken, werden Zweitlotterien in der Regel ohne diese Einschränkun-
gen angeboten. Daher sind Zweitlotterien in der Regel in der Lage, ihren Kunden die Möglichkeit zu 
bieten, über Wetten an internationalen Lotterien mit höheren Jackpots teilzunehmen, die nicht in ihrem 
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Heimatland angeboten werden. So können beispielsweise Kunden der myLotto24 Limited mit Wohn-
sitz im Vereinigten Königreich über die Online-Plattform 'www.mylotto24.co.uk' auf die deutsche 
Primärlotterie 'LOTTO 6aus49' oder die US-Primärlotterien 'Powerball' oder 'Mega Millions' wetten. 
Keine dieser Primärlotterien wird von ihren Veranstaltern direkt im Vereinigten Königreich angeboten. 

Die Ziehung der Gewinnzahlen erfolgt ausschließlich durch den Veranstalter der Primärlotterie und 
der Gewinn in der Zweitlotterie tritt ein, falls der Spieler die gezogenen Zahlen zuvor richtig vorherge-
sagt hat. Die Höhe des Kundengewinns richtet sich nach den Bedingungen des Veranstalters der 
Zweitlotterie und basiert in der Regel auf den Gewinnquoten der Primärlotterie, die für die jeweilige 
Ziehung veröffentlicht wurden. Der Spieler der Zweitlotterie wird von ihrem Veranstalter in der Regel in 
die gleiche Lage versetzt, als hätte er die Primärlotterie gespielt und gewonnen. Die Lotteriegewinne 
der Zweitlotterien, insbesondere Jackpots, basieren in der Regel nicht auf Verkäufen von Spielschei-
nen, sondern werden vom Veranstalter entweder mit etablierten Kapitalmarktinstrumenten zur Abde-
ckung besonderer Risiken abgesichert, deren Risikokapital in Form von Treuhandanlagen oder Bank-
garantien hinterlegt wird, so dass auch die Auszahlung großer Gewinne gesichert ist, oder durch den 
Kauf von Lotterielosen von der Primärlotterie als Absicherungsmethode (siehe z.B. die von ZEAL in 
Abschnitt "14.17 Risikomanagement und Hedging"). 

Dieses Modell steht oft in direktem Wettbewerb mit bestehenden Primärlotterien innerhalb eines 
Staates. Ein Wettbewerbsvorteil der Zweitlotterie-Veranstalter ist, dass sie Wetten auf mehr Lotterien 
anbieten können, als in dem jeweiligen Markt als Primärlotterien zugelassen, veranstaltet und vertrie-
ben werden dürfen. Dadurch können Lottoziehungen mit einer höheren Häufigkeit angeboten werden. 
Zweitlotterie-Veranstalter veranstalten ihr Geschäft üblicherweise unter einer Wettlizenz. 

Zweitlotterien ermöglichen auch innovative Wettprodukte, die sich von einfachen Lottoziehungen 
entfernen. Zum Beispiel können Spieler auf eine Reihe von Zahlen wetten, die erste Zahl einer Zie-
hung, ob die zweite Zahl über oder unter einem bestimmten Wert liegt, oder Nebenwetten abschlie-
ßen, ähnlich wie beim Roulette (z.B. Gleichmäßigkeiten und Quoten). Einige Zweitlotterie-Veranstalter 
können einen Zufallszahlengenerator verwenden, um unabhängige Lottoziehungen durchzuführen, die 
nicht auf einer offiziellen Lottoziehung basieren. Allerdings ist es wahrscheinlich, dass dies als eine 
Casino-Glücksspielaktivität einzustufen ist. 

 Lotterievermittlung 13.1.1.4

In der Lotterievermittlung führt der Vermittler den Abschluss eines Kaufvertrages zwischen den Lotte-
riespielern und dem Veranstalter im Hinblick auf eine Primärlotterie herbei. Der Vermittler besitzt in der 
Regel die Kundenbeziehung und wickelt alle Auszahlungen ab. Das übliche Geschäftsmodell besteht 
darin, von dem Veranstalter der Primärlotterie eine Verkaufsprovision zu erhalten, die mengen- und 
produktabhängig sein kann. Typischerweise ist das Angebot (Produkt, Preisgestaltung, verkaufsför-
dernde Maßnahmen) vergleichsweise begrenzt und entspricht im Wesentlichen dem Angebot des 
Veranstalters der Primärlotterien. Die Gesellschaft war bis 2009 als Online-Vermittler in Deutschland 
tätig. 2009 wurde die Online-Vermittlung in Deutschland verboten. Lotto24 gelang es dieses Geschäft 
nach 2012 wieder aufzunehmen, als der am 1. Juli 2012 in Kraft getretene Glücksspielstaatsvertrag 
("Glücksspielstaatsvertrag 2012") die Online-Vermittlung auf Grundlage einer Vermittlungserlaubnis 
wieder erlaubte. 

Die Lotterievermittlung beeinträchtigt das Geschäft der Veranstalter von Primärlotterien in geringerem 
Maße als das Angebot von Zweitlotterien, da Lotteriespieler ihre Lotterielose auch im Rahmen der 
Vermittlung bei einem zugelassenen Veranstalter von Primärlotterien kaufen. Dieses Modell ermög-
licht es Vermittlern jedoch, Produkte nicht nur eines Lotterieveranstalters zu vermarkten, was in der 
Regel zu einem breiteren Produktportfolio führt. Zudem verliert der Veranstalter der Primärlotterien die 
Kontrolle über die Werbung und den Kontakt zu den Spielern sowie über andere wichtige Verbrau-
cherschutzmaßnahmen. Der Vermittler bleibt im Besitz des Lotterieloses und löst es im Falle eines 
Gewinns ein, der anschließend an den Lottospieler überwiesen wird. Lotterievermittler können ihren 
Kunden auch zusätzliche Dienstleistungen zur Steigerung der Attraktivität ihres Geschäfts anbieten 
(z.B. die Organisation von Spielgemeinschaften). 

Da Lotterievermittler technisch gesehen keine Glücksspiel-Dienstleistung anbieten, sondern lediglich 
Zugang zu einem bestehenden Veranstalter von Primärlotterien gewähren, müssen sie nicht zwingend 
lizenziert oder reguliert werden. In einigen Rechtsordnungen ist die Lotterievermittlung jedoch nur mit 
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einer staatlichen Erlaubnis zulässig und nur bestimmte Primärlotterien dürfen vermittelt werden (z.B. in 
Deutschland). 

 Online-Glücksspiel- und Lotteriemärkte 13.1.2

 Online-Glücksspiel 13.1.2.1

Im Hinblick auf die verkauften Produkte und die Vertriebsform ist der Online-Glücksspielmarkt die 
Schnittstelle zwischen dem Glücksspielmarkt und dem E-Commerce-Markt. Der Online-Lotteriemarkt 
wiederum bildet ein Teilsegment des Online-Glücksspielmarkts. 

Neue Technologien werden fortlaufend entwickelt und die Internet-Technologie wird von Unternehmen 
und Anwendern auf neue und innovative Weise genutzt. Internet-Glücksspielunternehmen nutzen die 
Internet-Technologie, um einen breiten Kundenkreis zu erreichen, darunter den wachsenden Teil der 
Bevölkerung, der über mobile Geräte auf das Internet zugreift. Laut Gainsbury-Bericht expandiere das 
Internet-Glücksspiel international; der globale Online-Glücksspielmarkt werde auf USD 66,59 Milliar-
den im Jahr 2020 geschätzt, was nach derselben Quelle mehr als einer Verdoppelung gegenüber 
2009 entspreche. Laut diesem Bericht machten Casinospiele und Sportwetten den größten Anteil am 
Online-Glücksspielmarkt aus. Im April 2017 habe es schätzungsweise 3.621 Online-Glücksspielseiten, 
darunter 1.444 Casinoseiten, 832 Sport- und Rennbücher, 523 Bingo-Sites, 251 Poker-Sites, 215 
Lotterieseiten, 130 Binäroptionen-Sites, 109 Forex-Sites, 27 Fantasy-Sport-Sites, 16 Spread-Wetten-
Sites und 10 Wettbörsen gegeben (Quelle: Gainsbury-Bericht). 

Mehr als 80 Staaten haben Online-Glücksspiele legalisiert, obwohl in vielen Staaten die Gesetzge-
bung nicht hinreichend klar gefasst ist und es einen großen Offshore-Markt gibt, der Angebote, die 
keiner direkten gesetzlichen Kontrolle unterliegen und sich in einer "rechtlichen Grauzone" bewegen, 
sowie illegal betriebene Websites umfasst. Obwohl es in den meisten Staaten Beschränkungen für die 
Vermarktung von Glücksspielen gibt, ist es schwierig, diese Beschränkungen im Internet durchzuset-
zen, und viele Offshore-Glücksspielseiten können ihre Produkte direkt an Verbraucher in einer Viel-
zahl an Staaten vermarkten (Quelle: Gainsbury-Bericht). 

 Online-Lotterien 13.1.2.2

Nach Angaben des Gainsbury-Berichtes habe das Internet-Glücksspiel Auswirkungen auf Lotterien, 
wobei viele Rechtsordnungen das Angebot von Lotterielosen über das Internet erlaubten, obwohl dies 
im Allgemeinen auf Einwohner bestimmter Staaten beschränkt sei. Lotterien eigneten sich für die 
Online-Vertriebskanäle; die einfachen Mechanismen, das wiederholte, regelmäßige Spiel und die 
hohe Popularität machten Online-Lotterien zu einer relativ einfachen Form des E-Commerce. Der 
Online-Lotteriemarkt sei ein wettbewerbsintensiver Markt, wenngleich nicht so wettbewerbsintensiv 
wie andere Arten von Online-Glücksspielen. Der Innovationsdrang sei geringer, da die Wahlmöglich-
keiten der Verbraucher traditionell begrenzt seien. In der Folge hätten sich viele Online-Lotterie-
Webseiten nicht so entwickelt wie für andere Arten von Online-Glücksspielen. Viele offizielle Online-
Glücksspielseiten und mobile Apps, soweit diese überhaupt verfügbar seien, seien nicht besonders 
gut gestaltet und befassen sich nicht mit einer Verbesserung der Benutzerfreundlichkeit über grundle-
gende Funktionen hinaus (Quelle: Gainsbury-Bericht). 

Im gleichen Bericht heißt es, dass der Mangel an Innovation im Online-Lotteriemarkt einen potenziell 
attraktiven Markt für Online-Glücksspielanbieter geschaffen habe. Es gebe weniger Wettbewerb und 
damit geringere Kosten, um neue Kunden zu gewinnen, einschließlich bereits aktiver Lotteriespieler 
von lizenzierten Anbietern. So sei beispielsweise die Online-Werbung über Internet-Suchmaschinen, 
die nach Eingabe eines relevanten Suchbegriffs auf die Webseiten des Online-Lotterievermittlers oder 
-veranstalters hinwiesen, aufgrund fehlenden Wettbewerbs günstiger als für andere Arten des Glücks-
spiels. Lotterien seien die beliebteste Form des Glücksspiels und böten eine potenziell große Ver-
braucheranzahl, einschließlich Verbraucher, die regelmäßig in dieser Form spielten. Darüber hinaus 
könnten Lotterien neben anderen Formen des Online-Glücksspiels als ergänzendes Produkt angebo-
ten werden (Quelle: Gainsbury-Bericht). 
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 Umsätze auf den Glücksspiel- und Lotteriemärkten 13.1.3

 Definitionen von Begriffen 13.1.3.1

In dem folgenden Überblick über die globalen und ausgewählten europäischen Glücksspiel- und 
Lotteriemärkte werden die folgenden Begriffe verwendet. Informationen zu den in dem folgenden 
Überblick verwendeten Quellen für Marktdaten finden sich im Abschnitt "2.4 Quellen der Marktdaten". 

"Jährliche Wachstumsrate (CAGR)"  .......  Durchschnittliche jährliche Wachstumsrate. 

"Bruttospielerträge"  ..................................  Von den Veranstaltern nach Auszahlung der Gewinne, 
aber vor Abzug der Betriebskosten einbehaltener 
Betrag. 

"Umsätze"  ..................................................  Betrag, der durch den Verkauf von Glücksspielproduk-
ten (z.B. Wettscheine oder Lotterielose) vor der Aus-
zahlung von Gewinnen und vor dem Abzug der Be-
triebskosten anfällt. 

Es ist zu beachten, dass die in der folgenden Übersicht verwendeten Quellen für Marktdaten in der 
englischen Sprache teilweise den Begriff "Gaming" und teilweise den Begriff "Gambling" verwenden. 
Nach Ansicht der Gesellschaft werden diese Begriffe synonym verwendet und die englische Sprache 
erlaubt keine klare Unterscheidung. In dieser deutschsprachigen Fassung findet einheitlich der Begriff 
"Glücksspiel" Verwendung. 

 Globaler Glücksspielmarkt 13.1.3.2

Im Jahr 2017 wurde der globale Glücksspielmarkt – gemessen an Bruttospielerträgen – anhand der 
GBGC Marktdaten auf ein Volumen von rund USD 390.501 Millionen geschätzt, die bestimmten 
Staaten in sechs Kontinenten wie folgt zugeordnet werden (Quelle: GBGC Marktdaten): 

Region 
 

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 2016 
(in Millionen USD)(1)  

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 2017 
(in Millionen USD) (1) 

Asien(2)  119.971  127.938 

Nordamerika(3)  122.116  125.562 

Europa(4)  101.304  102.828 

Mittel- und Südamerika(5)  10.876  11.883 

Australien und Neuseeland  19.311  20.092 

Afrika(6)  1.938  2.198 

SUMME  375.516  390.501 
 _________________________  

(1)  Für 2016, basierend auf der Summe der Bruttospielerträge für die jeweiligen Regionen, abgeleitet von den GBGC Markt-
daten für 2016 (teilweise basierend auf Schätzungen), für 2017, basierend auf der geschätzten Summe der Bruttospieler-
träge aus den GBGC Marktdaten für die jeweilige Region. 

(2)  China, Hongkong, Israel, Japan, Macau, Malaysia, die Philippinen, Singapur, Südkorea und Taiwan. 
(3)  Kanada und USA. 
(4) Belgien, Dänemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Kroatien, Lettland, Litauen, 

Luxemburg, Monaco, Niederlande, Norwegen, Österreich, Polen, Portugal, Rumänien, Serbien, Slowakei, Slowenien, 
Spanien, Schweden, Schweiz, Tschechischen Republik, Türkei, Ungarn und das Vereinigtes Königreich. 

(5) Argentinien, Brasilien, Chile, Peru und Uruguay. 
(6) Botswana und Südafrika. 

Laut GBGC Marktdaten trugen die Lotterien mit rund 30% zur Schätzung für 2017 bei, was sie zum 
größten einzelnen Glücksspiel-Marktsegmente mit einem auf USD 121 Milliarden geschätzten Brutto-
spielertragsvolumen (ohne Botswana, Monaco, Slowenien und einige Bundesstaaten der USA) macht. 

Betrachtet man demgegenüber die Marktgröße dieser Branche anhand der Gesamtumsätze, hatte der 
globale Lotteriemarkt laut dem 'La Fleur Almanach' im Jahr 2017 ein Volumen von rund USD 304 
Milliarden (ohne bestimmte Einnahmen aus Videolotterie-Terminals) für Afrika, Australien, Asien und 
den Mittleren Osten, Europa, Mittelamerika, Südamerika sowie die Karibik und Nordamerika (2016: 
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rund USD 275 Milliarden, 2015: rund USD 276 Milliarden). Dies entspricht einem Gesamtumsatz der 
Branche von rund EUR 270 Milliarden im Jahr 2017 (2016: rund EUR 248 Milliarden, 2015: rund 
EUR 252 Milliarden) (berechnet auf der Grundlage der von der Europäischen Zentralbank veröffent-
lichten Durchschnittskurse von 1,1297 USD/EUR für 2017, 1,1069 USD/EUR für 2016 und 1,1095 
USD/EUR für 2015). 

 Deutscher Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.3.3

Der deutsche Glücksspielmarkt (bestehend aus den Marktsegmenten Lotterien, Wetten, Casinospiele 
und Spielautomaten) wies laut Goldmedia Analyse 2018 ein Volumen – gemessen an Bruttospieler-
trägen – von rund EUR 12,43 Milliarden im Jahr 2015, rund EUR 13,21 Milliarden im Jahr 2016 und 
rund EUR 13,49 Milliarden im Jahr 2017 auf (die Daten für 2017 basieren teilweise auf Schätzungen). 
Die Goldmedia-Analyse 2018 zeigt, dass der Glücksspielmarkt 2017 gegenüber dem Vorjahr 2016 um 
rund EUR 280 Millionen (gleichbedeutend mit einer jährliche Wachstumsrate (CAGR) von rund 2,2%) 
und im Zweijahresvergleich um rund EUR 1,07 Milliarden (gleichbedeutend mit einer jährlichen 
Wachstumsrate (CAGR) von rund 4,2%) gewachsen ist. 

Die einzelnen Glücksspielsegmente (Lotterien, Pferderennen und Sportwetten, Casinospiele und 
Spielautomaten) entwickelten sich zwischen 2015 und 2017 unterschiedlich (Quelle: Goldmedia 
Analyse 2018): 

  
Bruttospielerträge für 

 die abgelaufenen Geschäftsjahre zum 

Segmente des Glücksspielmarkts  

31. Dezember 
2015 (1) 

(in Milliarden 
EUR)  

31. Dezember 
2016 (1) 

(in Milliarden 
EUR) 

 31. Dezember 
2017 (1),(2) 

(in Milliarden 
EUR) 

Lotterien (3)  4,64  4,74  4,63 

Wetten (3)  0,84  0,96  1,12 

Casinospiele  0,64  0,66  0,69 

Spielautomaten  6,30  6,85  7,06 

SUMME  12,43  13,21  13,49 
 ____________________  

 (1) Aufgrund von Rundungen könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 
 (2) Die Zahlen zu Spielautomaten und Lotterien beinhalten Schätzungen. 
 (3) In den Zahlen sind Zweitlotterien nicht enthalten. 

Die Goldmedia Analyse 2018 vergleicht die Entwicklung des deutschen Glücksspielmarkts in einem 
Zweijahreszeitraum zwischen 2015 und 2017: In diesem Zeitraum dominierten Spielautomaten zu-
nehmend den deutschen Glücksspielmarkt mit einem Marktanteil von 50,7% im Jahr 2015 und 52,3% 
im Jahr 2017. Im Gegensatz dazu hatten Primärlotterien laut derselben Quelle einen Marktanteil von 
37,4% im Jahr 2015 und nur 34,3% im Jahr 2017. Allein das führende Lotterieprodukt "LOTTO 
6aus49" erzielte 2017 einen Marktanteil von 13,8%, aber auch der auf dieses Produkt entfallende 
Umsatz ging zurück, mit Bruttospielerträgen von rund EUR 1,86 Milliarden im Jahr 2017 – ein Verlust 
von 8,5% gegenüber 2015. Die Goldmedia Analyse 2018 führt diese Entwicklung auf die wachsende 
Anzahl nicht-regulierter Zweitlotterien zurück, die nach ihrer Einschätzung die größte Bedrohung für 
die Lotteriebranche darstellen. 

Der Deutsche Lotto- und Totoblock ("DLTB") (zu weiteren Details siehe unten unter "Lotterieseg-
ment") ist der Ansicht, dass die von Zweitlotterien ausgehende Bedrohung für die regulierten Primär-
lotterien insbesondere auf die steigenden Werbeausgaben der nicht-regulierten Veranstalter dieser 
Glücksspiele zurückzuführen sei (Quelle: DLTB Pressemitteilung 2018), wie auch die Goldmedia 
Analyse 2018 für die Jahre 2014 bis 2017 zeigt: 
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Bruttowerbeausgaben für 

 die abgelaufenen Geschäftsjahre zum 

Segmente des Glücksspielmarktes  

31. Dezember 
2014 (1) 

(in Millionen 
EUR) 

 31. Dezember 
2015 (1) 

(in Millionen 
EUR)  

31. Dezember 
2016 (1) 

(in Millionen 
EUR) 

 31. Dezember 
2017 (1) 

(in Millionen 
EUR) 

Nicht-regulierte Zweitlotterien  0.6  8  39  79 

Nicht-regulierte Wetten und 
Glücksspiele 

 54  76  113  218 

Regulierter gewerblicher 
Vertrieb 

 45  29  27  28 

Staatliche Lotterien  79  90  82  78 

SUMME  179  203  261  403 
 ____________________  

 (1) Aufgrund von Rundungen könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

Die Goldmedia-Analyse 2018 stellt fest, dass die Bruttowerbeausgaben der Veranstalter von Zweitlot-
terien zwischen 2014 und 2017 mit einer jährlichen Wachstumsrate (CAGR) von 408,7% gestiegen 
sind, während die Ausgaben der staatlichen Lotterien nahezu stabil blieben (-0,4%) und die Ausgaben 
des regulierten gewerblichen Vertriebs leicht um 14,6% zurückgingen. Der gleichen Quelle zufolge 
stammten 32% aller Bruttowerbeausgaben von der deutschen Soziallotterie 'Aktion Mensch' und den 
nicht-regulierten Veranstaltern der Zweitlotterien 'Lottoland' und 'Tipp24'. 

In Bezug auf den Verkauf von Lotterielosen berichtet die Goldmedia Analyse 2018 für das Jahr 2017 
unter Bezugnahme auf Schätzungen einer der sechzehn staatlichen Lotteriegesellschaften der Bun-
desländer ("Landeslotteriegesellschaften"), dass 1/3 der in Deutschland generierten Online-
Lotterieverkäufe auf Zweitlotterien entfallen und dass die Umsätze von Zweitlotterien nach einer 
weiteren Schätzung dieser staatlichen Landeslotteriegesellschaft in demselben Jahr EUR 400-500 
Millionen betrug. Im Vergleich dazu wurden im Jahr 2017 Lotterielose des DLTB (zu weiteren Details 
siehe unten) in Höhe von EUR 6,85 Milliarden verkauft. 

Lotteriesegment 

myLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited bieten Zweitlotterien auf bestimmte deutsche Primär-
lotterien, insbesondere "LOTTO 6aus49", über das Internet an und Lotto24 vermittelt diese Primärlot-
terien online. 

Das Lotteriesystem in Deutschland besteht in erster Linie aus den sechzehn Landeslotteriegesell-
schaften. Der DLTB ist die Gemeinschaft der Landeslotteriegesellschaften. Die Landeslotteriegesell-
schaften sind unabhängig voneinander, aber es besteht ein gemeinsamer Pool für Lotteriegewinne 
und andere Glücksspiele. Im Wesentlichen handelt es sich damit um einen in sechzehn Teile unterteil-
ten Lotterieveranstalter (Quelle: GBGC Analyse Deutschland). Wenngleich die Primärlotterien und 
anderen Glücksspiele des DLTB in allen sechzehn deutschen Bundesländern ("Bundesländer") in 
eigener Verwaltung und unter eigener Erlaubnis veranstaltet werden, bildet jede der Landeslotteriege-
sellschaften ein Quasi-Monopol in ihrem Bundesland. Neben dem DLTB und den Landeslotteriege-
sellschaften gibt es in Deutschland weitere kleine Lotterieveranstalter, die entweder Klassenlotterien, 
Soziallotterien oder Sparkassenlotterien sind. Klassenlotterien (die Norddeutsche Klassenlotterie 
(NKL) und die Süddeutsche Klassenlotterie (SKL)) werden von der staatlichen GKL Gemeinsame 
Klassenlotterie der Länder veranstaltet. Soziallotterien kooperieren traditionell mit Fernsehsendern 
(z.B. 'ARD Fernsehlotterie' oder 'ZDF für Aktion Mensch') (Quelle: ZEAL-eigene Marktkenntnisse). 

Für das Jahr 2017 schätzt die Goldmedia Analyse 2018, dass alle deutschen Lotterien zusammen 
'Umsätze' von rund EUR 8,72 Milliarden erwirtschafteten, davon entfielen rund EUR 6,85 Milliarden 
auf den DLTB und rund EUR 1,87 Milliarden auf andere Lotterien ('Aktion Mensch' EUR 0,45 Milliar-
den, Klassenlotterien EUR 0,34 Milliarden und 'ARD Fernsehlotterie' EUR 0,17 Milliarden). Die in der 
Goldmedia-Analyse 2018 veröffentlichten Zahlen zeigen auch, dass der deutsche Lotteriemarkt in 
Bezug auf die regulierten Lotterien zwischen 2015 und 2017 nahezu stagnierte. Im Jahr 2015 betru-
gen die Umsätze rund EUR 8,80 Milliarden und im Jahr 2016 rund EUR 8,97 Milliarden. 

Der DLTB bietet eine breite Palette an Lotterieprodukten an, darunter Zahlenlotterien, Keno, Glücks-
Spirale (aber auch die Wettprodukte Toto Fußballwetten und Oddset). Das beliebteste und umsatz-
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stärkste Lotteriespiel in Deutschland ist 'LOTTO 6aus49', das es seit mehr als 60 Jahren gibt. Die 
Hauptattraktion des Spiels sind die großen Jackpots. Weitere erfolgreiche Produkte sind 'Spiel 77', 
'EuroJackpot', 'Sofortlotterien' und 'SUPER 6'. Die folgende Tabelle zeigt die 'Umsätze' dieser Lotte-
rien und anderer Glücksspiele in den Jahren 2016 und 2017 (Quelle: DLTB Pressemitteilung 2018). 

Lotterieprodukt (1)  
Umsätze 2016 

(in Millionen EUR)  
Umsätze 2017 

(in Millionen EUR) 
LOTTO 6aus49  3.838  3.710 

Spiel 77  979  940 

EuroJackpot  965  906 

Sofortlotterien (2)  438  446 

SUPER 6  413  397 

GlücksSpirale  242  230 

KENO  129  130 

BINGO  62  63 

Plus 5  12  12 

Sieger-Chance (3)  -  14 

SUMME  7,078  6,848 
 ____________________  

 (1) Nicht alle Glücksspiele werden von allen Landeslotteriegesellschaften angeboten, wie z.B. Bingo. Der DLTB bietet auch 
das Glücksspiel-Produkt 'Oddset' an, das als Sportwette gilt und in den Zahlen zu 'Umsätzen' und 'Bruttospielerträgen' 
von Lotterieprodukten in Deutschland nicht berücksichtigt wird. Die 'Umsätze' von Oddset beliefen sich 2016 auf EUR 186 
Millionen und 2017 auf EUR 166 Millionen. Gleiches gilt für 'Toto', ein Fußballwette. Die Umsätze von 'Toto' betrugen im 
Jahr 2016 EUR 39 Millionen und im Jahr 2017 EUR 37 Millionen. 

 (2) Sofortlotterien umfassen Rubbellose, Abrisslose und Losbriefe. 
 (3) Die Zusatzlotterie 'Sieger-Chance' wird in Baden-Württemberg, Bayern, Berlin, Mecklenburg-Vorpommern, Nordrhein-

Westfalen, Rheinland-Pfalz, Saarland und Schleswig-Holstein angeboten. Se wurde im Juli 2016 gestartet und der DLTB 
hat keine Vergleichszahlen für 2016 veröffentlicht. 

Die obigen Zahlen zeigen, dass die 'Umsätze' des DLTB im Jahr 2017 im Vergleich zu 2016 stagnier-
ten. Im Jahr 2017 lagen die vom DLTB gemeldeten 'Umsätze' bei rund EUR 6,85 Milliarden (ohne die 
Sportwettenprodukte 'Oddset' und 'Toto'). Die 'Umsätze' sanken um rund 3,2% gegenüber dem Vor-
jahreswert von rund EUR 7,08 Milliarden (ohne 'Oddset' und 'Toto'). Der DLTB nennt zwei Gründe für 
diese Entwicklung: Zum einen seien im Jahr 2017 "große, die Spielfreude beflügelnde, Jackpots" 
selten gewesen, und zum anderen würden private, ausländische Glücksspielgruppen zunehmend auf 
dem deutsche Markt "wildern" und sich nicht um Werbeverbote und Verbraucherschutz kümmern 
(Quelle: DLTB Pressemitteilung 2018). Zur Schaffung von Jackpots in der deutschen Primärlotterie 
"LOTTO 6aus49" siehe "14.17.3.1 Buchmacherrisiko". 

Laut DLTB gab es 2016 zwei längere Jackpot-Phasen über die höchstmögliche Laufzeit von 13 Zie-
hungen, die zu kontinuierlich steigenden Jackpots in der deutschen Lotterie 'LOTTO 6aus49' mit 
Zwangsausschüttungen im Mai und September führten. In beiden Ziehungen gewannen Lottospieler 
der Gewinnklasse 2 mit sechs richtigen Lottozahlen jeweils mehr als EUR 30 Millionen. Die Gesamt-
gewinne in dieser Lotterie beliefen sich auf EUR 1,91 Milliarden. In der europäischen Lotterie 'Euro-
Jackpot' stiegen die Jackpots zweimal bis auf den Höchstbetrag von EUR 90 Millionen, wobei der 
erste Jackpot im Oktober 2016 durch einen Lottospieler in Baden-Württemberg (der höchste Gewinn 
bislang in Deutschland) und der zweite Jackpot im Januar 2017 gewonnen wurde (Quelle: DLTB 
Pressemitteilung 2017). Im Jahr 2017 gab es hingegen nur drei größere Jackpots, die bereits in den 
ersten vier Monaten des Jahres gewonnen wurden: Ein Spieler aus Schleswig-Holstein gewann im 
Januar EUR 31 Millionen in der Lotterie 'LOTTO 6aus49', ein Gewinner knackte in Finnland den 
Jackpot von EUR 87 Millionen in der Lotterie 'EuroJackpot' und ein weiterer Gewinn von EUR 50 
Millionen wurde im Mai an einen Lotteriespieler in Rheinland-Pfalz vergeben (Quelle: DLTB Pressemit-
teilung 2018). 

Zum zweiten Grund berichtet der DLTB, dass jede Teilnahme an ausländischen Lotterien und Zweit-
lotterien, die in Deutschland ohne Erlaubnis im Internet angeboten werden, die Einnahmen und damit 
die Gewinne, die an Spieler in Deutschland verteilt werden können, verringere. In der Pressemitteilung 
2018 führt der DLTB diese Entwicklung insbesondere auf die Werbeaktivitäten ausländischer Glücks-
spielgruppen zurück (siehe auch die Entwicklung der Werbeausgaben zwischen 2014 und 2017 zu 
Beginn dieses Abschnitts 13.1.3.3). Während die Landeslotteriegesellschaften 2017 insgesamt rund 



 

167 

EUR 78 Millionen in die Werbung investiert hatten, hatten sich die Bruttowerbeausgaben für nicht-
regulierte Zweitlotterien gegenüber dem Vorjahr mehr als verdoppelt und beliefen sich auf EUR 79 
Millionen (Quellen: DLTB Pressemitteilung 2018, Goldmedia Analyse 2018). 

Der Online-Anteil des DLTB-Marktes im Jahr 2017 betrug laut der H2 Gambling Capital Daten rund 
10%, basierend auf Online-Bruttospielgewinnen (berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und 
für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließ-
lich Beträge für Gratiswetten). Dies entspricht einem Anstieg bei einer jährlichen Wachstumsrate 
(CAGR) von rund 24%, verglichen mit einem Marktanteil von rund 5% im Jahr 2014. 

Der aus der Lotterie 'LOTTO 6aus49' generierte 'Umsatz' des DLTB betrug 2018 rund EUR 3,5 Milliar-
den (Quelle: DLTB-Pressemitteilung 2019), was einem Rückgang von rund 5,7% gegenüber 
EUR 3,71 Milliarden im Jahr 2017 (Quelle: DLTB-Pressemitteilung 2018) entspricht. 

Segment Wetten 

Das Wettsegment in Deutschland umfasst insbesondere Wetten auf Pferderennen und Sportwetten. 
Laut der Goldmedia Analyse 2018 verzeichnete das Wettsegment zwischen 2015 und 2017 ein deutli-
ches Wachstum der 'Umsätze' von rund EUR 4.922 Millionen und der 'Bruttospielerträge' von rund 
EUR 841 Millionen im Jahr 2015, auf 'Umsätze' von rund EUR 6.259 Millionen und 'Bruttospielerträge' 
von rund EUR 959 Millionen im Jahr 2016 auf 'Umsätze' von rund EUR 7.670 Millionen und 'Brutto-
spielerträge' von rund EUR 1.119 Millionen im Jahr 2017. Die jährliche Wachstumsrate (CAGR) für 
'Umsätze' in diesem Zweijahreszeitraum betrug 24,8%. Wie die Goldmedia-Analyse 2018 weiter zeigt, 
betrug der Marktanteil des Teilsegments 'Pferdewetten' im Jahr 2017 nur rund 2,0% der gesamten 
'Umsätze' (rund EUR 154 Millionen), verglichen mit rund 95,3% (rund EUR 7.313 Millionen), die kom-
merziellen Veranstaltern anderer Wettangebote (insbesondere Sportwetten) zugerechnet wurden. 
Staatliche Veranstalter (insbesondere der DLTB, der das Sportwettenprodukt 'Oddset' anbietet) hatten 
laut Goldmedia Analyse 2018 nur einen Marktanteil von rund 2,6%. 

Segment Casinospiele 

Für das deutsche Casino-Segment berichtet die Goldmedia Analyse 2018, dass der Casinomarkt 
nach einer Stabilisierungsphase in den Jahren 2015 und 2016 (mit 'Bruttospielerträgen' – einschließ-
lich Tronc – von rund EUR 641,0 Millionen bzw. EUR 659,4 Millionen) mit 'Bruttospielerträgen' von 
rund EUR 686,6 Millionen (einschließlich Tronc) im Jahr 2017 im Jahresvergleich Anzeichen für ein 
stabiles Wachstum im Jahr 2017 von 4,1% zeigte, nach einem Wachstum von 2,9% im Vorjahr. Die 
gleiche Analyse zeigt, dass der hauptsächliche Einflussfaktor Spielautomaten waren, die von Casinos 
mit 'Bruttospielerträgen' von rund EUR 460,3 Millionen im Jahr 2017 betrieben wurden. 

Segment Spielautomaten 

Das Marktsegment 'Spielautomaten' ist das umsatzstärkste Glücksspielsegment in Deutschland. Laut 
der Goldmedia Analyse 2018 wurden die 'Bruttospielerträge' im Jahr 2017 auf rund EUR 7,06 Milliar-
den geschätzt, verglichen mit rund EUR 6,85 Milliarden im Jahr 2016 und rund EUR 6,30 Milliarden im 
Jahr 2015. 

 Glücksspiel- und Lotteriemarkt des Vereinigten Königreichs 13.1.3.4

Durch myLotto24 Limited ist ZEAL im Glücksspiel- und Lotteriemarkt des Vereinigten Königreichs tätig 
und betreibt dort das Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in englischer Sprache unter der Marke 'my-
Lotto24' im Internet. 

Ähnlich wie der deutsche Glücksspielmarkt lässt sich der Markt des Vereinigten Königreichs in die 
Segmente 'Lotterien', 'Wetten', 'Casinospiele' und 'Spielautomaten' unterteilen. Darüber hinaus ist das 
Segment 'Bingo' im Vereinigten Königreich von gewisser Bedeutung. Die folgende Tabelle gibt einen 
Überblick über den Glücksspiel- und Lotteriemarkt des Vereinigten Königreichs für den Jahreszeit-
raum vom 1. April 2016 bis 31. März 2017 (Quelle: UK Gambling Commission, Facts and Figures 
2018). 
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'Remote' bezeichnet Glücksspiele, an denen Personen durch die Nutzung der Telekommunikation 
(Internet, Telefon, Fernsehen, Radio oder jede andere elektronische oder anderer Technologie zur 
Erleichterung der Kommunikation) teilnehmen. 

Segmente des Glücksspielmarktes (1)  
Umsätze 

(in Millionen GBP)  
Bruttospielerträge 
(in Millionen GBP) 

Lotterien  7.509  3.420 

Staatliche Lotterie (National Lottery)  6.922  2.979 

Society Lotteries (4)  587  441 

Wetten  9.486  3.354 

Casinospiele  7.521  1.164 

Remote (2),(3)  39.210  4.722 

Spielautomaten (Spielhallen)  n/a  414 

Bingo  1.095  687 

SUMME  64.821  13.764 
  ________________________  

 (1) Die Zahlen für Wetten, Casinospiele, Spielautomaten und Bingo beziehen sich auf den Non-Remote-Bereich, die Zahlen 
für Lotterien beinhalten den Remote- und Non-Remote-Bereich. 

 (2) 'Remote' bezeichnet Glücksspiele, an denen Personen durch die Nutzung der Telekommunikation (Internet, Telefon, 
Fernsehen, Radio oder jede andere elektronische oder anderer Technologie zur Erleichterung der Kommunikation) teil-
nehmen. 

 (3) Remote-Casino, Wetten und Bingo-Spiele, die den Verbrauchern im Vereinigten Königreich online oder über andere 
Telekommunikationsmittel zur Verfügung gestellt werden. 

 (4) Society Lotteries dienen dem Wohle einer gemeinnützigen Gesellschaft. Eine Gesellschaft ist nicht gewerblich, wenn sie 
zu gemeinnützigen Zwecken gegründet und geführt wird, um die Teilnahme am Sport, an der Leichtathletik oder an einer 
kulturellen Aktivität zu einem anderen nicht gewerblichen Zweck als dem des privaten Gewinns zu ermöglichen oder zu 
unterstützen. 

Die folgende Tabelle gibt einen allgemeinen Überblick über die Entwicklung der 'Bruttospielerträge' 
über drei Jahreszeiträume (Quelle: UK Gambling Commission, Industry Statistics, November 2018): 

  
Bruttospielerträge für 
 die Geschäftsjahre (1) 

 (in Millionen GBP) 

Marktsegment Glücksspiel  
Apr 2015- 

Mär 2016 (1)  
Apr 2016- 

Mär 2017 (1) 
 Apr 2017-Mar 

 2018 
Lotterien ('remote' und nicht-'remote')  380  442  503 

National Lottery ('remote' und nicht-'remote')  3.417  2.979  3.008 

Wetten (nicht-'remote')  693  687  688 

Casinospiele (nicht-'remote')  999  1.164  1.191 

Remote Casinospiele, Wetten und Bingo  4.231  4.743  5.391 

Spielautomaten (Spielhallen) (nicht-'remote')  419  422  418 

Bingo (nicht-'remote')  693  687  688 

SUMME  13.456  13.828  14.454 
 _________________________  

 (1) Basierend auf Daten aus der Branchenstatistik der UK Gambling Commission vom November 2018. 

Lotteriesegment ('remote' und nicht-'remote') 

Die Staatliche Lotterie (National Lottery) des Vereinigten Königreichs wurde 1994 auf Grundlage der 
Vorschriften des National Lottery Act 1993 und der National Lottery Commission (NLC), heute die UK 
Gambling Commission als ihre Aufsichtsbehörde gegründet. Der einzige Veranstalter der National 
Lottery ab ihrer Gründung bis heute ist die Camelot UK Lotteries Limited ("Camelot"). Camelot erhielt 
im August 2007 zum dritten Mal das Recht, die National Lottery durchzuführen. Der dritte Lizenzzeit-
raum begann am 1. Februar 2009 und sollte ursprünglich bis 2019 laufen. Im März 2012 wurde die 
Lizenz jedoch um vier Jahre bis 2023 verlängert, nachdem die National Lottery Commission (NLC) 
dem Vorschlag von Camelot zugestimmt hatte, dem Staat rund GBP 1,7 Milliarden an zusätzlichen 
Mitteln aus der National Lottery zur Verfügung zu stellen. Zum 31. März 2018 gab es im gesamten 
Vereinigten Königreich rund 45.000 Einzelhändler, von kleinen Geschäften und Kiosken bis hin zu 
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größeren Lebensmittelgeschäften und Supermärkten (Quelle: Camelot, 2017/18 Annual Report & 
Accounts). 

Für das am 31. März 2018 endende Geschäftsjahr weist Camelot einen Brutto-Umsatz aus dem 
Verkauf von Spielscheinen von rund GBP 6,95 Milliarden (2017: GBP 6,93 Milliarden) aus und erwirt-
schaftet einen Bruttogewinn von 241,3 Millionen GBP (2017: GBP 241,5 Millionen) sowie Gewinne 
von GBP 68,4 Millionen (2017: GBP 70,5 Millionen) für ihre Eigentümer. Die Lotteriegewinne der 
Kunden beliefen sich auf rund GBP 3,93 Milliarden (2017: GBP 3,94 Milliarden). Die folgende Tabelle 
zeigt die Zuordnung des Brutto-Umsatzes aus dem Verkauf von Spielscheinen zu den angebotenen 
Spielarten (Quelle: Camelot, 2017/18 Annual Report & Accounts): 

Spielart 
 

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. März 2017 

(in Millionen GBP)  

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. März 2018 

(in Millionen GBP) 
Ziehungsbasierte Spiele  4.023,2  4.116,8 

Rubbellose und interaktive Sofortgewinnprodukte  2.902,1  2.834,9 

Laut GBGC-Analyse für das Vereinigte Königreich ist 'Lotto' das wichtigste Produkt, eine 6 aus 59 
Ziehung, dessen Umsätze in den letzten zwei Jahrzehnten allerdings rückläufig waren, dies zurückzu-
führen auf die Einführung anderer, neuer Glücksspiele: Der Lottoumsatz lag 1999/2000 bei rund 
GBP 4.257 Millionen und sank fast kontinuierlich auf rund GBP 2.573 Millionen in den Jahren 
2014/2015. Die UK Gambling Commission meldete zwischen April 2016 und März 2017 noch niedri-
gere Losverkäufe für 'Lotto' von nur GBP 2.150 Millionen, während die National Lottery im gleichen 
Zeitraum Lose für 'EuroMillions' in Höhe von GBP 1.389 Millionen und für andere Lotterien in Höhe 
von GBP 481 Millionen verkaufte (Quelle: UK Gambling Commission, Facts and Figures 2018). 

Neben der National Lottery können private Unternehmen, Wohltätigkeitsorganisationen sowie Sport- 
und Kulturorganisationen Lizenzen für die Veranstaltung von Lotterien (sog. Society Lotteries) erwer-
ben. Zum 31. März 2017 hatte die UK Gambling Commission 650 Lizenzen für Society Lotteries 
vergeben, davon 475 "non-remote" und 175 "remote", die 2017/2018 'Umsätze' von rund GBP 587 
Millionen (Quelle: UK Gambling Commission, Facts and Figures 2018) erzielten, verglichen mit rund 
GBP 480,3 Millionen im Jahr 2015/2016 und rund GBP 437,6 Millionen im Jahr 2014/2015 (Quelle: 
GBGC Analyse UK). 

Segment Wetten (nicht 'remote') 

Die Wettbranche ist im Vereinigten Königreich mit rund 8.700 lizenzierten Wettbüros (LBOs), 60 
Pferderennbahnen und 26 Windhundstrecken gut etabliert (Quelle: GBGC Analyse für das Vereinigte 
Königreich). Nach Angaben der GBGC Marktdaten verzeichnete dieses Segment im Jahr 2016 'Um-
sätze' von rund GBP 14,80 Milliarden und im Jahr 2017 (geschätzt) GBP 16,53 Milliarden mit 'Brutto-
spielerträgen' von rund GBP 2,24 Milliarden bzw. (geschätzt) GBP 2,38 Milliarden. Im Bereich der 
Wetten auf Pferderennen betrugen die 'Umsätze' 2016 GBP 10,68 Milliarden und 2017 (geschätzt) 
GBP 11,01 Milliarden mit 'Bruttospielerträgen' von rund GBP 1,07 Milliarden bzw. (geschätzt) 
GBP 1,11 Milliarden (Quelle: GBGC Analyse UK). 

Segment Casinospiele (nicht 'remote') 

Im Segment der Casinospiele weist der Markt des Vereinigten Königreichs ein kontinuierliches Wachs-
tum in Bezug auf den 'Casino-Drop' auf, d.h. den Geldbetrag, den Casino-Spieler für den Kauf von 
Casino-Chips ausgeben. Von 2001 bis 2017 stieg der 'Casino- Drop' von GBP 3,32 Milliarden auf 
GBP 7,52 Milliarden, während der 'Casino-Gewinn', d.h. der Betrag, der übrig bleibt, nachdem sich die 
Spieler ihre Chips an der Kasse haben auszahlen lassen, im gleichen Zeitraum von GBP 533 Millio-
nen auf GBP 957 Millionen anstieg. Im Gegensatz zu dieser positiven Entwicklung gingen die Ge-
winnmargen der Casinobetreiber deutlich zurück. Während sie 2001 noch 16,1% betrugen, beliefen 
sie sich 2017 auf lediglich 12,7% (Quelle: GBGC Analyse UK). 

Segment Spielautomaten (nicht 'remote') 

Ende 2017 gab es mehr als 180.000 Spielautomaten in den von der UK Gambling Commission beauf-
sichtigten Einrichtungen. Darüber hinaus gab es rund 100.000 Spielautomaten in Kneipen, Working 
Men's Clubs und kommunal beaufsichtigten Family Entertainment Centers, die nicht direkt durch die 
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UK Gambling Commission reguliert werden (Quelle: GBGC Analyse UK). Laut GBBC Marktdaten trug 
das Segment 'Spielautomaten' im Jahr 2016 'Bruttospielerträge' von rund GBP 2,88 Milliarden und im 
Jahr 2017 (geschätzt) GBP 2,93 Milliarden zum Umsatz des gesamten Glücksspielmarkts im Vereinig-
ten Königreich bei. 

Bingo-Segment (nicht 'remote') 

Für das Segment 'Bingo' meldete die UK Gambling Commission 'Bruttospielerträge' in Höhe von rund 
GBP 687 Millionen für den Jahreszeitraum April 2016 bis März 2017, wovon rund GBP 318 Millionen durch 
66.216 Spielautomaten generiert wurden (Quelle: UK Gambling Commission, Facts and Figures 2018). 

'Remote'-Casino, Wetten und Bingo-Spiele 

Casinospiele, Wetten und Bingo-Spiele werden Verbrauchern im Vereinigten Königreich auch online 
(oder über andere Telekommunikationsmittel) angeboten. Die Veranstalter benötigen eine Betriebser-
laubnis der UK Gambling Commission. Nach den von der UK Gambling Commission zur Verfügung 
gestellten Zahlen hatte der Bereich 'Remote'-Casino, Wetten und Bingo zum 31. März 2017 einen 
Marktanteil von 34% an den gesamten 'Bruttospielerträgen' und von 60,5% an den gesamten 'Umsät-
zen'. Die gesamten 'Remote-Bruttospielerträge' beliefen sich zu diesem Zeitpunkt auf rund GBP 4.722 
Millionen. Davon wurden rund GBP 2.620 Millionen durch Casinospiele, rund GBP 1.736 Millionen 
durch Wettaktivitäten und rund GBP 162 Millionen durch Bingo-Spiele generiert (Quelle: UK Gambling 
Commission, Facts and Figures 2018). 

 Irischer Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.3.5

Durch myLotto24 Limited ist ZEAL auch auf dem irischen Glücksspiel- und Lotteriemarkt tätig und 
betreibt dort das Geschäft des Segments 'Lotteriewetten' in englischer Sprache unter der Marke 
'myLotto24' im Internet. 

Laut GBGC Analyse für Irland ist der nationale Lotterieveranstalter die Irische Staatliche Lotterie (Irish 
National Lottery), die 1987 gegründet wurde. Rund 2,2 Millionen Menschen spielen jede Woche Lotto, 
und pro Kopf hat Irland die fünfthöchsten Ausgaben für Lotterien in Europa. Die Produktpalette der 
Irish National Lottery umfasst mehrere Lotterien (z.B. 'Lotto', 'Lotto Plus' und 'EuroMillions') sowie 
andere Glücksspiele (z.B. 'Telly Bingo' oder 'Rubbellose') (Quelle: Premier Lotteries Ireland, 
www.lottery.ie). Die GBGC Analyse für Irland stellt fest, dass ziehungsbasierte Spiele die beliebtesten 
Lotterieprodukte sind und im Jahr 2013 68% aller Lotterieumsätze ausmachten. Online- und Offline-
Rubbellose liefern ebenfalls einen bedeutenden Beitrag zu den Lotterieumsätzen (25%), während 
'Telly Bingo' und andere Spiele im Jahr 2013 nur 7% des Umsatzes ausmachten. Die gemeinnützige 
'Rehab Lotteries' ist eine weitere Lotteriegesellschaft, wobei ihre Umsätze im Vergleich zu den Umsät-
zen der Irish National Lottery unbedeutend sind (Quelle: GBGC Analyse Irland unter Bezugnahme auf 
die jüngsten veröffentlichten Zahlen der Irish National Lottery). 

Der irische Glücksspielmarkt wies 2016 und 2017 – gemessen an 'Bruttospielerträgen' – ein Volumen 
von rund EUR 1.023,40 Millionen bzw. EUR 1.095,97 Millionen auf, das den folgenden Glücksspiel-
produkten zugeordnet war (Quelle: GBGC Marktdaten): 

Segment des Glücksspielmarktes (2)  

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 2016   

Für das Geschäftsjahr zum 
 31. Dezember 2017 (1) 

Umsätze 
(in Millionen 

EUR) 

 Bruttospiel-
erträge 

 (in Millionen 
EUR) (1) 

  
Umsätze 

(in Millionen 
EUR) 

 Bruttospiel-
erträge 

(in Millionen 
EUR)     

Lotterien  765,32  333.,49   806,57  349,70 

Wetten  6.118,18  531,34   6.476,39  583,95 

Pferderennen 4.398,30 351,86 4.706,18 400,03 

Sportwetten (4) 1.719,88 179,48 1.770,21 183,92 

Casinospiele (3)  –  –   –  – 

Spielautomaten (Spielhallen)  –  138,25   –  141,70 

Sonstiges (5)  67,72  20,32   68,74  20,62 

SUMME    1.023,40     1.095,97 
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 _________________________  

 (1) Geschätzt von Global Betting and Gambling Consultants. 
 (2) Ein Bindestrich ("-") bedeutet, dass die entsprechende Zahl in den GBGC Marktdaten nicht vorhanden ist. 
 (3) "Echte" Casinos sind in Irland nicht erlaubt. Stattdessen agieren die Spielstätten als private Mitgliedsclubs. Derzeit gibt es 

zwischen 25 und 30 solcher Clubs in Irland, die meisten davon in der Hauptstadt Dublin (Quelle: GBGC Analyse Ireland). 
 (4) 'Sportwetten' beinhalten alle privaten Unternehmen, die Wetten unter der neuen 'remote betting licence' anbieten. 
 (5) Bingo und Online-Bingo der Rehab Lotterien. Die Daten spiegeln nicht die neuen Onshore-Internet-Steuern wider, die 

später im Jahr 2015 fällig wurden. 

 Niederländischer Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.3.6

Ende 2016 wurde Lottovate Nederland B.V., eine hundertprozentige Tochtergesellschaft von Lottovate 
Limited, zum ersten neuen Lizenznehmer für Soziallotterien in den Niederlanden seit 1989, wo Lotto-
vate Nederland B.V. im Jahr 2018 auf der Grundlage dieser Lizenz 'Raffld – The Experience Lottery' 
einführte. 

In den Niederlanden gibt es einen regulierten Offline-Glücksspielmarkt, der aus einem Casinomonopol 
mit 14 Casinos (betrieben von Holland Casino), einer staatlichen Lotterie, Soziallotterien, einem 
Monopol auf Lotto und Sportwetten, einem Monopol auf Pferderennen und privaten Veranstaltern von 
mehr als 33.000 Spielautomaten in Spielhallen, Bars und Restaurants besteht. Der Gesamtumsatz 
des legalen Glücksspielsektors betrug im Jahr 2017 mehr als EUR 2 Milliarden. (Quelle: GBGC Analy-
se Niederlande). 

In den Jahren 2016 und 2017 hatte der Glücksspielmarkt der Niederlande ein Volumen – gemessen 
an 'Bruttospielerträgen' – von rund EUR 2.073,54 Millionen bzw. EUR 2.232,49 Millionen, das den 
folgenden Glücksspielprodukten zugeordnet war (Quelle: GBGC Marktdaten): 

Segment des Glücksspielmarktes (2)  

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016   

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 (1) 

Umsätze 
(in Millionen 

EUR)  

Bruttospiel- 
erträge 

(in Millionen 
EUR)(1)   

Umsätze 
(in Millionen 

EUR)  

Bruttospiel- 
erträge 

(in Millionen 
EUR) 

Lotterien  1.924,56  807,18   2.003,47  941,63 

Wetten  156,85  35,38   183,17  58,85 

Pferderennen (1) 22,95 5,92 22,49 5,83 

Sportwetten (3) 133,90 29,46 160,68 53,02 

Casinospiele  –  558,55   –  586,48 

Spielautomaten (Spielhallen) (1)  –  672,43   –  645,53 

Sonstiges  –  –   –  – 

SUMME    2.073,54     2.232,49 
 _________________________  

 (1) Geschätzt von Global Betting and Gambling Consultants. 
 (2) Ein Bindestrich ("-") bedeutet, dass die entsprechende Zahl in den GBGC Marktdaten nicht vorhanden ist. 
 (3) Prognosen für staatlich lizenzierte Internet-Glücksspiele sind ab 2015 in den Kategorien Wetten und Glücksspiel enthal-

ten. 

Vor 2016 hatten fünf Lotterieveranstalter eine Lizenz zur Veranstaltung von Lotteriespielen in den 
Niederlanden: Die Staatslotterie (Stichting Exploitatie Nederlandse Staatsloterij), De Lotto, Bankgiro 
Lottery, Sponsor/Friends Lottery und Postcode Lottery. Die ersten beiden waren in staatlichem Besitz, 
während die letzten drei gemeinnützige Lotterien sind. Im Jahr 2016 fusionierten die beiden staatli-
chen Lotterien und gründeten die Nederlandse Loterij (die Niederländische Lotterie). Weitere Verän-
derungen folgten Ende 2016, als die niederländische Glücksspielbehörde De Kansspelautoriteit (KSA) 
neue Lizenzen für die Veranstaltung gemeinnütziger Lotterien vergab, unter anderem an Lottovate 
Nederland B.V. im Zusammenhang mit der Einführung der Lotterie 'Raffld – The Experience Lottery' 
(Quelle: GBGC Analyse Niederlande). 

 Norwegischer Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.3.7

Im Jahr 2017 startete Lottovate in Zusammenarbeit mit UNICEF Norwegen die erste ausschließlich 
digitale nationale Soziallotterie in Norwegen. In den Jahren 2016 und 2017 hatte der norwegische 
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Glücksspielmarkt ein Volumen – gemessen an 'Bruttospielerträgen' – von rund NOK 9.161,96 Millio-
nen bzw. NOK 9.702,59 Millionen, das den folgenden Glücksspielprodukten zugeordnet waren (Quel-
le: GBGC Marktdaten): 

Segment des Glücksspielmarktes (2)  

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016   

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 (1) 

Umsätze 
(in Millionen 

NOK)  

Bruttospiel- 
erträge 

(in Millionen  
NOK) (1)   

Umsätze 
(in Millionen 

NOK)  

Bruttospiel-
erträge 

(in Millionen 
NOK) 

Lotterien  11.742,00  5.970,00   12.449,94  6.287,22 

Wetten  7.173,93  2.134,14   7.349,63  2.280,07 

Pferderennen 3.880,93 1.244,14 3.997,36 1.291,15 

Sportwetten 3.293,00 890,00 3.352,27 988,92 

Casinospiele  –  –   –  – 

Spielautomaten (Spielhallen) (1)  –  1.057,82   –  1.135,30 

Sonstiges  –  –   –  – 

SUMME    9.161,96     9.702,59 
 _________________________  

 (1) Geschätzt von Global Betting and Gambling Consultants. 
 (2) Ein Bindestrich ("-") bedeutet, dass die entsprechende Zahl in den GBGC Marktdaten nicht vorhanden ist. 

 Spanischer Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.3.8

In Spanien arbeitet Ventura24 mit 'ONCE', der spanischen "Nationalen Organisation für Blinde", 
zusammen. In den Jahren 2016 und 2017 hatte der spanische Glücksspielmarkt – gemessen an 
'Bruttospielerträgen' – ein Volumen von rund EUR 8.697,87 Millionen bzw. EUR 9.247,11 Millionen, 
das den folgenden Glücksspielprodukten zugeordnet war (Quelle: GBGC Marktdaten): 

Segment des Glücksspielmarktes (2),(3)  

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016   

Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 (1) 

Umsätze 
(in Millionen 

EUR)  

Bruttospiel-
erträge 

(in Millionen 
 EUR) (1)   

Umsätze 
(in Millionen 

EUR)  

Bruttospiel-
erträge 

(in Millionen 
EUR) 

Lotterien  10.674,92  4.128,13   10.952,47  4.380,99 

Wetten  6.348,22  533,96   8.301,20  634,69 

Pferderennen 84,65 7,21 93,63 8,79 

Sportwetten 6.263,57 526,75 8.207,57 625,90 

Casinospiele  –  548,00   –  628,50 

Spielautomaten (Spielhallen) (1)  –  2.894,51   –  2.998,71 

Sonstiges  1.983,85  593,27   2.063,26  604,22 

SUMME    8.697,87     9.247,11 
 _________________________  

 (1) Geschätzt von Global Betting and Gambling Consultants. 
 (2) Ein Bindestrich ("-") bedeutet, dass die entsprechende Zahl in den GBGC Marktdaten nicht vorhanden ist. 
 (3) Spanien hat staatlich lizenzierte Internet-Wetten und Glücksspiele und die Daten sind in den jeweiligen Segmenten 

enthalten. 
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 Ausblick auf die Glücksspiel- und Lotteriemärkte 13.1.4

 Ausblick auf den deutschen Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.1.4.1

Auf Grundlage von Schätzungen in den H2 Gambling Capital Data wird sich der deutsche Glücksspiel- 
und Lotteriemarkt zwischen 2018 und 2020 in Bezug auf 'Brutto-Glücksspielumsätze' und 'Bruttospiel-
gewinne' wie folgt entwickeln: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR 
 In Millionen 

EUR 
Lotterien 8.693,1  4.565,9   8.677,3  4.557,6   8.671,8  4.554,4 
Wetten 5.921,3  1.061,1   6.119,9  1.095,1   6.440,2  1.150,5 
Casinospiele (4) 3.525,0  634,5   3.590,1  646,2   3.654,8  657,9 
Spielautomaten 46.100,0  6.920,0   44.700,0  6.710,0   43.300,0  6.490,0 
Sonstiges (5) 1.959,0  79,0   1.988,6  80,4   2.042,9  82,7 
SUMME 66.198,4  13.260,5   65.075,9  13.089,3   64.109,7  12.935,5 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne' (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und für 
andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für Gratis-
wetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von Unter-
künften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Ohne Berücksichtigung von Trinkgeldern. 
 (5) Interaktive Live Casinospiele (15 Bundesländer ohne Schleswig-Holstein) und Interaktive Glücksspiele (Schleswig-

Holstein). 

Nach den H2 Gambling Capital Data und basierend auf dem 'Brutto-Glücksspielumsatz' oder 'Brutto-
spielgewinn', soweit verfügbar, betrug der Online-Anteil am gesamten auf den DLTB entfallenden 
Markt im Jahr 2017 10%. ZEAL hält diesen Anteil im Vergleich zu ausgewählten anderen europäi-
schen Märkten für gering (Vereinigtes Königreich: 26%, basierend auf geschätzten Zahlen für 2017, 
Finnland: 33% und Schweden: 41%, Quelle: H2 Gambling Capital Data). ZEAL erwartet, dass der 
Online-Anteil am gesamten DLTB-Markt bis 2023 auf 22% steigen wird. 

 Ausblick auf andere Glücksspiel- und Lotteriemärkte 13.1.4.2

Basierend auf den Schätzungen in den H2 Gambling Capital Data werden sich die Glücksspiel- und 
Lotteriemärkte des Vereinigten Königreichs, Irlands, der Niederlande, Norwegens und Spaniens 
zwischen 2018 und 2020 in Bezug auf den 'Brutto-Glücksspielumsatz' und den 'Bruttospielgewinn' wie 
folgt entwickeln: 

VEREINIGTES KÖNIGREICH 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

GBP  
In Millionen 

GBP   
In Millionen 

GBP  
In Millionen 

GBP   
In Millionen 

GBP 
 In Millionen 

GBP 
Lotterien 7.621,8  3.536,0   7.297,1  3.402,6   7.549,0  3.521,8 
Wetten 32.007,0  2.318,6   31.885,3  2.280,0   31.137,5  2.013,8 
Casinospiele (4) 9.602,1  1.174,0   9.636,1  1.171,1   10.189,5  1.238,4 
Spielautomaten (5) 59.342,4  2.977,6   58.458,0  2.929,1   36.723,1  2.112,9 
Bingo (6) 1.039,7  323,8   999,5  311,3   983,1  306,2 
Interaktives Glücksspiel (7) 361,7  15,9   399,7  17,6   432,8  19,0 
SUMME 109.974,7  10.345,9   108.675,8  10.111,7   87.015,1  9.212,1 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne' (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und für 
andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für Gratis-
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wetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von Unter-
künften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Casinospiele und Casinospielautomaten. 
 (5) Spielautomaten außerhalb von Casinos, einschließlich Spielautomaten in Bingohallen. 
 (6) Bingo ohne Spielautomaten in Bingohallen. 
 (7) Umfasst Internet (z.B. PC oder Handy) und interaktives Fernsehen. 

IRLAND 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR 
 In Millionen 

EUR 
Lotterien 817,8  355,7   828,9  30,1   839,4  364,3 
Wetten (4) 3.860,5  459,4   4.322,2  505,8   4.381,7  512,8 
Casinospiele (5) 273,4  41,0   279,4  41,9   284,8  42,7 
Spielautomaten 2.880,1  288,0   2.883,2  288,3   2.890,4  289.0 
Bingo 131,7  39,5   132,2  39,6   132,6  39,8 
Interaktives Glücksspiel an Land (6) 0,0  0,0   1.326,4  66,3   1.397,6  69,9 
SUMME 7.963,5  1.183,6   9.772,2  1.302,1   9.926,6  1.318,5 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne' (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und für 
andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für Gratis-
wetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von Unter-
künften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Pferderennen auf Pferderennbahnen, Pferderennen außerhalb von Pferderennbahnen, Sportwetten und interaktives 
Glücksspiel an Land. 

 (5) Private Mitgliederclubs. 
 (6) Interaktives Glücksspiel, bei dem sich der Spieler und der Veranstalter in derselben Gerichtsbarkeit / demselben Gebiet 

befinden. 

DIE NIEDERLANDE 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR 
 In Millionen 

EUR 
Lotterien 2.008,1  1.143,0   2.031,3  1.159,8   2.051,0  1.174,1 
Wetten (4) 174,7  38,9   811,6  150,4   1.593,1  287,9 
Casinospiele (5) 6.221,2  599,8   6.512,4  627,9   6.622,9  638,6 
Spielautomaten (6) 4.378,4  656,8   4.347,4  627,9   4.312,6  646,9 
Interaktives Glücksspiel (7) 0,0  0,0   2.772,3  166,3   4.952,6  297,2 
SUMME 12.782,3  1.256,6   16.475,0  1.446,3   19.532,0  1.582,6 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne', berechnet (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für 
Gratiswetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von 
Unterkünften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Pferderennen auf Pferderennbahnen, Pferderennen außerhalb von Pferderennbahnen, De Lotto Sports und alle weiteren 
interaktiven Sportwetten. 

 (5) Casinotische und Casino-Spielautomaten (ohne Trinkgelder / andere nicht spielbezogene Einnahmen). 
 (6) Ohne Casino-Spielautomaten. 
 (7) Umfasst Internet (z.B. PC oder Handy) und interaktives Fernsehen. 
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NORWEGEN 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

NOK  
In Millionen 

NOK   
In Millionen 

NOK  
In Millionen 

NOK   
In Millionen 

NOK 
 In Millionen 

NOK 
Lotterien 12.287,2  6.177,2   12.350,6  6.213,0   12.400,0  6.240,5 
Wetten (4) 6.741,4  1.909,4   6.784,3  1.920,9   6.846,2  1.936,5 
Spielautomaten (5) 10.108,1  836,3   10.177,9  843,0   10.264,4  850,7 
Bingo (6) 3.866,2  779,0   3.871,0  779,6   3.874,7  780,2 
Interaktives Glücksspiel (7) 12.998,6  871,9   14.211,2  953,2   15.184,2  1.018,5 
SUMME 46.001,5  10.573,8   47.395,0  10.709,7   48.569,4  10.826,3 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne', (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und für 
andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für Gratis-
wetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von Unter-
künften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Pferderennen auf Pferderennbahnen, Pferderennen außerhalb von Pferderennbahnen, und Oddset (Sportwetten). 
 (5) Videolotterie-Terminals und Spiele auf Schiffen. 
 (6) Kommerziell und nicht kommerziell. 
 (7) Norsk Tipping. 

SPANIEN 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2018e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2019e (1)   
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 2020e (1) 
 GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3)   GGT (2)  GGW (3) 

 
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR  
In Millionen 

EUR   
In Millionen 

EUR 
 In Millionen 

EUR 
Lotterien 10.723,2  4.092,6   10.768,5  4.109,3   10.811,5  4.125,5 
Wetten (4) 8.649,6  696,2   9.017,7  719,7   10.016,8  779,2 
Casinospiele (5) 1.835,5  349,2   1.862,5  354,2   1.889,6  359,3 
Spielautomaten (6) 8.517,4  2.525,8   8.331,3  2.470,6   8.145,2  2.415,4 
Bingo 1.934,3  586,8   1.947,0  590,6   1.958,0  593,9 
Interaktives Glücksspiel (7) 10.952,8  339,5   12.700,5  393,6   14.071,1  436,1 
SUMME 42.612,9  8.589,9   44.627,5  8.638,1   46.892,2  8.709,4 
 _________________________  

 (1) Auf Grundlage der H2 Gambling Capital Data, Zahlen geschätzt von H2 Gambling Capital. Aufgrund von Rundungen 
könnten Gesamtsummen nicht mit den aufaddierten Einzelsummen übereinstimmen. 

 (2) GGT bedeutet 'Brutto-Glücksspielumsatz' (Gross Gambling Turnover), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) 
und für andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge). 

 (3) GGW bedeutet 'Bruttospielgewinne', (Gross Gambling Win), berechnet aus Einsätzen (Wetteinsätze (Handle) und für 
andere Glückspiele und Lotterien eingesetzte Beträge) abzüglich Kundengewinne, aber einschließlich Beträge für Gratis-
wetten. Beinhaltet sind nur für Glücksspiele verwendete Beträge, d.h. jegliche Einnahmen aus der Vermietung von Unter-
künften und dem Verkauf von Speisen und Getränken sind nicht enthalten. 

 (4) Pferderennwetten und Sportwetten, einschließlich interaktiver Sportarten. 
 (5) Casinotische und Casino-Spielautomaten. 
 (6) Ohne Casino-Spielautomaten. 
 (7) Umfasst Internet (z.B. PC oder Handy) und interaktives Fernsehen. 

 13.2 Wettbewerb 

 Übersicht 13.2.1

Die Strategie von ZEAL ist die Konzentration der Geschäftsaktivitäten auf ausgewählte europäische 
Lotteriemärkte, insbesondere in Deutschland, aber auch in Irland, den Niederlanden, Norwegen, 
Spanien und dem Vereinigten Königreich. Das Wachstum in diesen Märkten soll organisch und durch 
Akquisitionen geeigneter Unternehmen erreicht werden (siehe "14.3 Strategie"). 

Die Feststellung der Wettbewerbssituation erfolgt kundenorientiert, d.h. als Wettbewerber gilt, wer die 
gleiche Kundennachfrage befriedigen kann und um das gleiche Kundenbudget konkurriert (im Falle 
von ZEAL Kundenbudgets für Lotterie- und andere Glücksspielprodukte). Hauptkonkurrenten von 
ZEAL auf diesen Märkten sind somit die Lottoannahmestellen und die Online-Vertriebskanäle der 
sechzehn Landeslotteriegesellschaften sowie andere Online- und Offline-Anbieter von Lotterieproduk-
ten. ZEAL betrachtet nicht nur die Unternehmen als Wettbewerber, die wie die myLotto24-Gruppe im 
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Online-Zweitlotteriegeschäft tätig sind, sondern alle Anbieter von Primärlotterien, unabhängig davon, 
ob sie reine Vermittler, Buchmacher oder Veranstalter dieser Lotterien sind. Weitere potenzielle Wett-
bewerber sind Unternehmen, die andere Glücksspiele im Internet oder in Geschäften verkaufen. 

 Markteintrittsbarrieren 13.2.2

Die einzelnen Lotteriemärkte haben in der Regel erhebliche Markteintrittsbarrieren. Entweder sind die 
Märkte vollständig monopolisiert oder die Veranstaltung von Lotterien darf nur auf Grundlage einer 
Lizenz erfolgen, wobei das Lizenzsystem mitunter hohe Anforderungen an die Unternehmen stellt, die 
versuchen in einen Markt einzutreten. Auch die Rechtskosten für die Tätigkeit in den Lotteriemärkten 
sind vergleichsweise hoch, z.B. aus Gerichtsverfahren, laufenden Compliance-Anforderungen und 
Betriebsprüfungen. Die regulatorischen Anforderungen an die technischen Systeme können im Ver-
gleich zu anderen Bereichen des E-Commerce besonders aufwändig sein, was ebenfalls Marktein-
trittsbarrieren schafft. Eine aktuelle Entwicklung, die die Eintrittsbarrieren leicht reduziert hat, ist das 
erlaubte Angebot von wichtigen technischen Komponenten und Produkten, die eingekauft werden 
können und nicht selbst entwickelt werden müssen, wie z.B. technische Plattformen, Hedging-
Produkte oder Sofortlotterien als Dienstleistung. 

Nach eigenen Beobachtungen von ZEAL gibt es derzeit nicht viele Unternehmen im Bereich des E-
Commerce, die vertikal in den Glücksspielmarkt, insbesondere in den Lotteriemarkt, eintreten: Händler 
anderer Produkte im Internet erweitern ihr Produktportfolio typischerweise nicht um Lotterien und 
andere Glücksspielprodukte. ZEAL führt dies zum Teil auf Prinzipien von Risikokapitalgebern zurück, 
wonach beispielsweise viele marktübliche Verträge mit Venture-Capital Fonds Investitionen in Glücks-
spielunternehmen aufgrund der hohen Risiken im Falle vernachlässigter Compliance-Einschätzungen 
ausschließen. 

 Vertrieb über Lottoannahmestellen 13.2.3

In vielen Märkten ist der Vertrieb über Lottoannahmestellen der bevorzugte Anbieter von Lotteriepro-
dukten für die meisten Lotteriespieler. Nach eigenen Einschätzungen von ZEAL werden derzeit zwi-
schen 50% und 90% der Lotterielose der Primärlotterien – je nach Markt – über Kioske, Tankstellen, 
Zeitschriftenläden oder ausgewiesene Lotterieannahmestellen vertrieben. 

 Online-Vertrieb von Primärlotterien 13.2.4

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage verfügen die meisten Veranstalter von Pri-
märlotterien über Online-Shops, entweder eigene oder über lizenzierte Privatunternehmen, die ihre 
Produkte vermitteln. Da der Online-Glücksspielmarkt in Deutschland in dieser Hinsicht jedoch hinter 
anderen europäischen Märkten zurückbleibt, erwartet ZEAL eine deutliche Wachstumsrate (siehe 
"13.1.4.1 Ausblick auf den deutschen Glücksspiel- und Lotteriemarkt"). 

 Wesentliche Wettbewerber auf den Glücksspiel- und Lotteriemärkten 13.2.5

ZEAL geht davon aus, dass ihre Hauptkonkurrenten bereits im Lotteriegeschäft tätig sind. Derzeit sind 
ZEAL keine Anbieter von anderen Glücksspielen bekannt, die ZEAL als wesentliche Konkurrenten 
ansieht, die kürzlich in den gleichen Märkten, in denen ZEAL tätig ist, mit Lotterieprodukten aufgetre-
ten sind oder einen solchen Auftritt planen (siehe jedoch den Risikohinweis unter "1.2.4 ZEAL könnte 
einem verstärkten Wettbewerb durch Anbieter anderer Glücksspiele ausgesetzt sein. Bestehende 
Wettbewerber könnten ihre Geschäftsaktivitäten ausweiten und neue Wettbewerber könnten in die 
gleichen Märkte eintreten, in denen ZEAL tätig ist, und Glücksspielprodukte anbieten, die nicht zum 
Produktportfolio von ZEAL gehören. Die Nachfrage der Kunden könnte sich von Lotterien auf andere 
Glücksspielprodukte verlagern, insbesondere Sportwetten und Online-Casinos. Ein verschärfter 
Wettbewerb und ein verändertes Nachfrageverhalten von Kunden könnten dazu führen, dass ZEAL 
Marktanteile verliert oder gezwungen ist, seine Aufwendungen für den Erwerb und die Sicherung von 
Marktanteilen deutlich zu erhöhen."). Darüber hinaus sind von ZEAL derzeit keine Anbieter anderer 
Produkte im Internet bekannt, die ihr Produktportfolio um Lotterie- und andere Glücksspielprodukte 
erweitert haben oder eine derartige Erweiterung beabsichtigen, so dass sie zu einem Hauptkonkurren-
ten geworden sind oder werden könnten. 
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 Wesentliche Wettbewerber auf dem deutschen Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.2.5.1

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL, insbesondere durch den Betrieb der Internetplattform 
'www.tipp24.com' durch die Tipp24 Services Limited, konzentrieren sich auf den Kernmarkt Deutsch-
land. Hauptkonkurrenten von ZEAL in Deutschland sind im Wesentlichen die rund 23.000 stationäre 
Lottoannahmestellen (Quelle: GBGC Analyse Germany), die Online-Vertriebskanäle der Landeslotte-
riegesellschaften sowie bestimmte private Lotterievermittler und Anbieter von Zweitlotterien. Weitere 
potenzielle Wettbewerber sind Unternehmen, die andere Glücksspiele im Internet oder stationär 
verkaufen. 

Stationärer Vertrieb von Primärlotterien 

Nach der Markteinschätzung von ZEAL stellen die stationären Lottoannahmestellen derzeit den wich-
tigsten Vertriebskanal für Lotterieprodukte in Europa dar. In Deutschland ist der Vertrieb über Lottoan-
nahmestellen traditionell etabliert und damit stark. Die Landeslotteriegesellschaften schließen Verträ-
ge, die zum Vertrieb ihrer Lotterieprodukte berechtigen, insbesondere mit Einzelhändlern in den 
Zeitschriften- und Tabakläden, aber auch mit Betreibern von Tankstellen und großen Supermarktket-
ten ab und sichern so eine flächendeckende Abdeckung. Die Lottoannahmestellen werden von den 
Landeslotteriegesellschaften ausgewählt und in ihre Vertriebs- und Marketingaktivitäten integriert. Die 
Provisionen aus dem Verkauf von Lotterieprodukten sind für viele Lottoannahmestellen eine wichtige 
Einnahmequelle. Darüber hinaus dient das Angebot von Lotterien auch dazu, Kundenverkehr zu 
generieren, der den Umsatz bei anderen Produkten erhöht, und in gleicher Weise erhöht das Angebot 
anderer Produkte (Presse, Tabak, Treibstoff) wiederum erhöht den Umsatz bei Lotterien. Die stationä-
ren Lottoannahmestellen sind aufgrund ihres Marktanteils sowie ihrer umfangreichen Produktpalette 
ein Hauptwettbewerber von ZEAL. Für die Zukunft erwartet ZEAL jedoch kein signifikantes Wachstum 
im stationären Vertrieb. 

Online-Vertrieb von Primär- und Zweitlotterien 

Die Landeslotteriegesellschaften als Mitglieder des DLTB betreiben unter 'www.lotto.de' eine eigene 
Webseite, auf der Kunden einen Lottoschein elektronisch ausfüllen und ihre Postleitzahl eingeben 
können, um auf die Internetseite der jeweiligen Landeslotteriegesellschaft weitergeleitet zu werden. 
Auf der regionalen Website erfolgt die Registrierung oder Anmeldung und der Kauf damit abgeschlos-
sen. Die Website 'www.lotto.de' ist ein nationales Angebot der Landeslotteriegesellschaften, das seit 
April 2013 online beworben wird und dem DLTB bei Bedarf Zugang für erhebliche Marketingkosten 
ermöglicht. Darüber hinaus verfügen alle Landeslotteriegesellschaften über regionale Webseiten, die 
über Radio, Printmedien, Plakate und im Internet beworben werden. Aus diesen Gründen hält die 
ZEAL die Wettbewerbsfähigkeit des DLTB und der Landeslotteriegesellschaften für erheblich. 
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Die Landeslotteriegesellschaften sind: 

Landeslotteriegesellschaft  Marke / Staat 
Staatliche Toto-Lotto GmbH Baden-Württemberg   Lotto Baden-Württemberg 

Staatliche Lotterieverwaltung in Bayern   Lotto Bayern 

Deutsche Klassenlotterie Berlin   Lotto Berlin 

Land Brandenburg Lotto GmbH   Lotto Brandenburg 

Bremer Toto und Lotto GmbH   Lotto Bremen 

Lotto Hamburg GmbH   Lotto Hamburg 

Lotterie-Treuhandgesellschaft mbH   Hessen Lotto Hessen 

Verwaltungsgesellschaft Lotto und Toto in Mecklenburg-Vorpommern mbH   Lotto Mecklenburg-Vorpommern 

Toto-Lotto Niedersachsen GmbH   Lotto Niedersachsen 

Westdeutsche Lotterie GmbH & Co. oHG   Lotto Nordrhein-Westfalen 

Lotto Rheinland-Pfalz GmbH  Lotto Rheinland-Pfalz 

Saarland-Sporttoto GmbH   Lotto Saarland 

Sächsische Lotto-GmbH   Lotto Sachsen 

Lotto-Toto GmbH Sachsen-Anhalt   Lotto Sachsen-Anhalt 

NordwestLotto Schleswig-Holstein GmbH & Co. KG   Lotto Schleswig-Holstein 

Lotterie-Treuhandgesellschaft mbH Thüringen   Lotto Thüringen 
 
Ein weiterer bedeutender Wettbewerb entsteht durch private Lotterievermittler, die auf der Grundlage 
lokaler staatlicher Erlaubnisse tätig sind. Zum 5. November 2018 gab es fünfzehn erlaubte Lotterie-
vermittler auf dem deutschen Markt (Quelle: Niedersächsisches Innenministerium, 
www.mi.niedersachsen.de/download/124775/Erlaubte_gewerbliche_Spielvermittler.pdf): 

Unternehmen  Reichweite des Angebots 
Braun Lotto-System-Service GmbH & Co. KG  Alle 16 Bundesländer 

Burda Direct GmbH  Alle 16 Bundesländer 

Dr. Leise KG  Alle 16 Bundesländer 

FABER Lotto GmbH & Co. KG  Alle 16 Bundesländer 

Faber Lotto-Services GmbH  Alle 16 Bundesländer 

G Connect GmbH  

13 Bundesländer 
(nicht verfügbar in Baden-Württemberg, Berlin und dem 
Saarland) 

Lotterie.de GmbH & Co. KG  Alle 16 Bundesländer 

Lotto24 AG  Alle 16 Bundesländer 

lottobay GmbH  Alle 16 Bundesländer 

LOTTOWELT AG  Alle 16 Bundesländer 

NeoLotto Limited  Alle 16 Bundesländer 

Netlotto GmbH  15 Bundesländer (nicht in Berlin verfügbar) 

OnGoing Media GmbH  15 Bundesländer (nicht in Berlin verfügbar) 

Pegasus Direkt GmbH  
12 Bundesländer (nicht in Bremen, Saarland, 
Sachsen-Anhalt und Schleswig-Holstein verfügbar) 

Xotto Lottovermittlungsgesellschaft mbH  Alle 16 Bundesländer 

Unter diesen privaten Lotterievermittlern bezeichnet sich die Lotto24 AG als führender Online-Anbieter 
staatlicher Lotterien in Deutschland mit einem Marktanteil im Geschäftsjahr 2018 von 34% (Quelle: 
Corporate News der Lotto24 AG vom 28. Januar 2019, http://www.dgap.de/dgap/News/corporate/ 
lotto-lotto-baut-onlinemarktanteil-auf-prozent-aus/?newsID=1124257). 

Es gibt auch mehrere Zweitlotterie-Veranstalter, die aktiv oder passiv auf den deutschen Markt abzie-
len, insbesondere Lottoland Limited, registriert in Gibraltar, die die Internetplattformen 
'www.lottoland.com', und über ihre Tochtergesellschaft Lottohelden Limited, 'www.lottohelden.de' 
betreibt. 
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Darüber hinaus betrachtet die ZEAL 'theLotter', das von Lotto Direct Limited, einem in Malta registrier-
ten Unternehmen, betrieben wird, als relevanten Wettbewerber. ZEAL hält 'theLotter' für das bedeu-
tendste sogenannte 'Messenger-Unternehmen', das den Kunden einen unabhängigen Online-Dienst 
zum weltweiten Kauf von Spielscheinen anbietet und sich auch an den deutschen Markt richtet. 

 Wesentliche Wettbewerber auf dem Glücksspiel- und Lotteriemarkt des Vereinigten König-13.2.5.2
reichs 

Im Vereinigten Königreich wird das Online-Angebot der National Lottery von Camelot, einem privaten 
Unternehmen, unter Lizenz betrieben. Lottoland Limited, die ihr Zweitlotteriegeschäft ebenfalls im 
Vereinigten Königreich betreibt, gilt als unmittelbarer Hauptkonkurrent von myLotto24 Limited. Da der 
hohe Anteil an Sofortgewinnprodukten bei britischen Lotteriespielern beliebt ist, können auch Casino-
betreiber als Wettbewerber im weiteren Sinne angesehen werden. 

 Wesentliche Wettbewerber auf dem irischen Glücksspiel- und Lotteriemarkt 13.2.5.3

In Irland ist der Hauptkonkurrent von myLotto24 Limited die private Gesellschaft Premier Lotteries 
Ireland Limited, die eine von der irischen Aufsichtsbehörde der Irish National Lottery gewährte Lotte-
rielizenz bis 2034 besitzt. Premier Lotteries Ireland Limited bietet Lotterieprodukte über das Internet 
und stationäre Lottoannahmestellen in Irland an. Dieses Unternehmen bietet auch eine mobile An-
wendung (App) zum Lottospielen an. Es wurde 2013 gegründet und hat seinen Hauptsitz in Dublin, 
Irland (Quelle: Regulator of the National Lottery, www.rnl.ie; www.bloomberg.com). 

 Wettbewerber im Segment Lottovate 13.2.6

ZEAL ist der Ansicht, dass ihre Hauptkonkurrenten in Norwegen 'Norsk Tipping', der staatliche Mono-
pollotterieveranstalter, 'Pantelotteriet', die eine Recycling-Lotterie veranstaltet, und 'Novamedia', die 
eine Postleitzahlen-Lotterie veranstaltet, sind. 

In den Niederlanden sind die Hauptkonkurrenten die Nederlandse Loterij (die Niederländische Lotte-
rie) und 'Novamedia', die auch in diesem Staat eine Postleitzahlen-Lotterie veranstaltet. 
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 14 GESCHÄFTSTÄTIGKEIT 

Die folgenden Informationen zeigen die Geschäftstätigkeit von ZEAL zum Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage. Nach Vollzug wird das Geschäft von ZEAL auch das Geschäft von Lotto24 
umfassen. Darüber hinaus beabsichtigt ZEAL, das Geschäftsmodell des Segments 'Lotteriewetten' in 
ein Modell auf Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse umzuwandeln, um die operati-
ven, steuerlichen und regulatorischen Risiken, denen ZEAL ausgesetzt ist und wie sie insbesondere in 
Abschnitt "1.1 Risiken im Zusammenhang mit dem regulatorischen Umfeld, rechtlichen und steuerli-
chen Risiken" beschrieben werden, zu reduzieren. Die folgende Beschreibung des Geschäfts von 
ZEAL zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage sollte unter Berücksichtigung, dass 
wesentliche Teile des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' voraussichtlich eingestellt werden, und 
daher zusammen mit den Abschnitten über die erwartete Änderung des Geschäftsmodells von ZEAL 
nach Vollzug gelesen werden, insbesondere die Abschnitte "1 Risikofaktoren", "3 Angebot für die 
Lotto24 AG", "4 Informationen zu den Angebotsaktien" und "15 Regulatorisches Umfeld". 

 14.1 Übersicht 

ZEAL Network SE wurde 1999 als Online-Vermittler von Primärlotterien in Deutschland gegründet. 
Nach regulatorischen Änderungen im Jahr 2009 in Deutschland änderte die Gesellschaft das Ge-
schäftsmodell eines wesentlichen Teils ihres Geschäfts von einem Vermittler von Primärlotterien in 
einen Veranstalter von Zweitlotterien in Form von Wetten auf die Gewinnzahlen von Primärlotterien 
(siehe "16.3 Geschichte und Entwicklung"). Die Gesellschaft ist eine europäische Aktiengesellschaft 
(Societas Europaea, 'SE'), registriert in England und Wales und mit Hauptsitz in London, Vereinigtes 
Königreich. Die Aktien sind zum Handel im Regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse bei 
gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflich-
ten (Prime Standard) zugelassen. 

ZEAL Network SE und ihre konsolidierten Tochtergesellschaften sind eine Gruppe von Unternehmen, 
die im Bereich der Online-Zweitlotterien unter verschiedenen Marken, insbesondere 'Tipp24' und 
'myLotto24' (Geschäftssegment 'Lotteriewetten'), sowie im Bereich von Primärlotterien und Soziallotte-
rien (Geschäftssegment 'Lottovate') und als Risikokapitalgeber im Bereich von Lotterien (Geschäfts-
segment 'ZEAL Ventures') tätig ist. Zum 30. September 2018 verzeichnete ZEAL mehr als 3,8 Millio-
nen 'registrierte Kunden'. Seit der Gründung der Gesellschaft im Jahr 1999 bis zum 30. September 
2018 hat ZEAL 'Spieleinsätze' von mehr als EUR 3 Milliarden erwirtschaftet und mehr als EUR 1,5 
Milliarden an 'Kundengewinnen' ausbezahlt. ZEAL hat auch dazu beigetragen, erhebliche Summen für 
gemeinnützige Zwecke zu generieren. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist 
ZEAL in sechs Staaten aktiv tätig und verfolgt das Ziel, die Geschäftstätigkeit in den kommenden 
Jahren auf andere Märkte auszuweiten (siehe "14.3.4 Expansion in neue Lotteriemärkte"). Die Ge-
schäftsaktivitäten von ZEAL sind in die drei Geschäftssegmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 'ZEAL 
Ventures' unterteilt (zu weiteren Details siehe "14.4 Geschäftssegmente"). 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 erzielte ZEAL positive Ergebnisse und baute 
sein Portfolio mit der Einführung von 'Raffld – The Experience Lottery' in den Niederlanden weiter aus. 
'Raffld – The Experience Lottery' richtet sich speziell an 22 bis 36-Jährige und bietet die Möglichkeit, 
Reisen, Eintrittskarten für Veranstaltungen und andere Sachpreise und damit 'Erfahrungen' (Experi-
ence) zu gewinnen. 

Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 verbuchten ZEAL und ihre Partner rund 
418.000 'neue registrierte Kunden', d.h. Kunden, die erstmals 'registrierte Kunden' geworden sind. Im 
gesamten Geschäftsjahr 2017 konnten ZEAL und seine Partner rund 411.000 'neue registrierte Kun-
den' gewinnen, ein Plus von 31% gegenüber dem Geschäftsjahr 2016 mit rund 314.000 'neuen re-
gistrierten Kunden'. Im Neunmonatszeitraum bis zum 30. September 2018 betrug die Summe betrieb-
liche Erträge (TOP) von ZEAL, d.h. die Summe aus 'Umsatzerlösen' und 'Sonstigen betrieblichen 
Erträgen', TEUR 114.129 und das 'Betriebsergebnis (EBIT)', das sich aus der Differenz zwischen der 
'Summe betriebliche Erträge (TOP)' von ZEAL einerseits und den Aufwendungen (Personalaufwand, 
sonstige betriebliche Aufwendungen) und bestimmten anderen in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesenen Posten andererseits ergibt, TEUR 29.097. Im Geschäftsjahr 2017 betrug die 
'Summe betriebliche Erträge (TOP)' von ZEAL TEUR 141.246 und das 'Betriebsergebnis (EBIT)' 
TEUR 25.181, verglichen mit TEUR 139.638 bzw. TEUR 37.956 im Geschäftsjahr 2016. 
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 Lotteriewetten 14.1.1

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Hauptgeschäftssegment von ZEAL 
das Geschäftssegment 'Lotteriewetten', das das Geschäft mit Zweitlotterien und den Verkauf von 
Sofortgewinnprodukten umfasst. Die Aktivitäten von ZEAL im Bereich 'Lotteriewetten' finden innerhalb 
der myLotto24-Gruppe statt. Als Buchmacher bietet die myLotto24-Gruppe ihren Kunden die Möglich-
keit, Wetten auf Primärlotterien abzuschließen, einschließlich solcher Primärlotterien, für die sie typi-
scherweise nicht spielberechtigt wären (wie die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', die deren 
Veranstalter in Europa nicht anbieten dürfen und auch nicht anbieten). ZEAL beabsichtigt, das Ge-
schäftsmodell des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' insbesondere in Deutschland in ein Modell auf 
Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse umzuwandeln (siehe "14.3.2 Fokussierung auf Geschäfte 
auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse"). 

 Lottovate 14.1.2

Das Geschäftssegment 'Lottovate' konzentriert sich auf die Veranstaltung von Primärlotterien und den 
Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um 
gemeinsam neue Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. Im 
Jahr 2017 ging Lottovate Limited eine Partnerschaft mit UNICEF in Norwegen ein, wo Lottovate einer 
von – zu diesem Zeitpunkt – nur zwei Veranstaltern wurde und wo es Lottovate/UNICEF Norwegen 
erlaubt wurde, 'UNICEF Lotteriet' landesweit zu veranstalten. Darüber hinaus wurde Lottovate Neder-
land B.V. Ende 2016 der erste neue Inhaber einer Lizenz zur Veranstaltung einer Soziallotterie in den 
Niederlanden seit 1989, was es Lottovate Nederland B.V. ermöglichte, im Jahr 2018 die landesweite 
Soziallotterie 'Raffld – The Experience Lottery' einzuführen. Lottovate hat auch Profisportvereinen 
geholfen, Geldmittel für ihre gemeinnützigen Stiftungen zu beschaffen, während die Zusammenarbeit 
mit der spanischen Primärlotterie 'ONCE' dazu beigetragen hat, ihr Online-Transaktionsvolumen zu 
erhöhen, und 'ONCE' damit bei der Arbeit zu unterstützen, blinden und sehbehinderten Menschen in 
Spanien zu helfen. 

 ZEAL Ventures 14.1.3

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' wird von der Gesellschaft geführt und konzentriert sich auf 
externe Investments und interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unternehmen – vorrangig in 
ihrer frühen Entwicklungsphase – bei der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt Start-
ups (d.h. neu gegründete Wirtschaftsunternehmen mit einer innovativen Geschäftsidee und hohem 
Wachstumspotenzial), die neue Geschäftsmodelle im Bereich Lotterie oder Lotterieprodukte entwi-
ckeln. Die Gesellschaft bietet Start-ups Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet sie, mit 
diesen Start-ups Partnerschaften einzugehen oder diese zu erwerben und Erträge aus Investitionen 
zu erzielen. Beispiele für externe Investments sind in Abschnitt "14.4.3 ZEAL Ventures" aufgeführt. 

 14.2 Stärken 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass die folgenden Wettbewerbsstärken die wesentlichen Einfluss-
faktoren für den Erfolg von ZEAL in der Vergangenheit waren und ZEAL auch in Zukunft von Wettbe-
werbern abheben werden: 

 Reputation, Erfahrung und Kompetenz 14.2.1

Die Gesellschaft wird von einem erfahrenen Managementteam geleitet. Dr. Helmut Becker kam 2011 
als Aufsichtsratsmitglied zu ZEAL Network und übernahm 2013 eine aktive Führungsposition als 
Marketingvorstand (Chief Marketing Officer) und Mitglied des Vorstands, bis er 2015 zum Vorstands-
vorsitzenden (Chief Executive Officer) ernannt wurde. Er verfügt auch aus früheren Positionen über 
umfangreiche Erfahrungen im Bereich E-Commerce. Jonas Mattsson ist seit Anfang 2015 Finanzvor-
stand (Chief Financial Officer) des Unternehmens. Er verfügt über besondere Erfahrung mit technolo-
gieorientierten Unternehmen (für weitere Informationen zu den Vorstandsmitgliedern siehe "18.2.1 
Aktuelle Zusammensetzung des Vorstands"). 

ZEAL verfügt über fast 20 Jahre Erfahrung im Geschäftssegment 'Lotterien', sowohl in der reinen 
Vermittlung von Lotterielosen als auch in der Veranstaltung von Primär- und Zweitlotterien. Insbeson-
dere im Bereich der Zweitlotterien verfügt ZEAL über die notwendigen Kenntnisse und Erfahrungen, 
um die Risiken aus einzelnen Lotterien (insbesondere hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit und Höhe 
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von Lotteriegewinnen) zu identifizieren und auf ein vertretbares Maß zu begrenzen (siehe "14.17 
Risikomanagement und Hedging"). Nach Ansicht der Gesellschaft ist der professionelle Umgang mit 
diesen Risiken eine Voraussetzung dafür, dass diese Risiken zu akzeptablen Bedingungen an Versi-
cherungsunternehmen und den Kapitalmarkt weitergereicht werden können. Darüber hinaus hat ZEAL 
Arbeitsbeziehungen zu nationalen Regulierungsbehörden aufgebaut, was sich in dem komplexen 
regulatorischen Umfeld in Deutschland während der Abspaltung und des Börsengangs von Lotto24 im 
Jahr 2012 als vorteilhaft erwiesen hat, als Lotto24 als eines der ersten deutschen Unternehmen eine 
Vermittlungserlaubnis erhielt. ZEAL ist überzeugt, dass ZEAL sich darüber hinaus bei ihren Kunden 
und Geschäftspartnern eine gute Reputation erworben hat, was sich in der treuen und wachsenden 
Kundenzahl widerspiegelt. 

Im Jahr 2017 nahm myLotto24 Limited seine Geschäft in Irland und dem Vereinigten Königreich auf. 
Irland bietet eine hilfreiche Möglichkeit zur Sammlung von Erfahrungen, die ZEAL für die Expansion in 
andere Märkte nutzen kann. So ist myLotto24 Limited beispielsweise in der Lage zu überwachen, 
welche Produkte für Kunden von besonderem Interesse sind, um das Produktportfolio entsprechend 
der identifizierten Kundennachfrage neu gestalten zu können, Marketingmaßnahmen für eine effizien-
tere Einführung neuer Produkte zu organisieren und um grundsätzlich den kulturellen Wandel von 
ZEAL von einer Organisation, die bisher auf einzelnen Märkten tätig war, in eine auf einer Vielzahl an 
Märkten und Standorten tätigen Organisation zu erleichtern. Auf dem britischen Markt lernte ZEAL 
mehr über die tatsächliche Zeit, die benötigt wird, um Marketinginvestitionen zu amortisieren, was 
hilfreich ist, um intern gesetzte Ziele anzupassen. 

 Ein vielfältiges und internationales Portfolio 14.2.2

ZEAL vertreibt Produkte auf mehreren internationalen Märkten (insbesondere Deutschland, dem 
Vereinigten Königreich, Irland, Niederlande, Norwegen und Spanien) und beschränkt sich nicht da-
rauf, lediglich Zweitlotterien anzubieten. Die Gesellschaft und ihre verschiedenen Tochtergesellschaf-
ten haben seit der Gründung im Jahr 1999 eine Vielzahl von Produkten auf den Markt gebracht. 
Basierend auf der internen Bewertung von Zweitlotterien verfügt die myLotto24-Gruppe über ein 
Produktportfolio, das es den Kunden ermöglicht, Lotterien zu spielen, zu denen sie in ihren nationalen 
Märkten, zum Beispiel über stationäre Lottoannahmestellen, keinen Zugang haben (siehe "14.4 Ge-
schäftssegmente"). 

ZEAL hat in der Vergangenheit regelmäßig eine erhebliche Zunahme der Glücksspielaktivität ver-
zeichnet und erwartet dies auch für die Zukunft, wenn der Gewinn hoher Jackpots aufgrund von 
Übertragungen nicht gewonnener Jackpots in die nächste Ziehung oder garantierter Mindest-Jackpots 
an besonderen Terminen oder Ereignissen wahrscheinlich ist – eine Erfahrung, die im Übrigen auch 
vom Deutschen Lotto- und Totoblock geteilt wird (siehe "13.1.3.3 Deutscher Glücksspiel- und Lotte-
riemarkt", Unterabschnitt "Lotteriesegment"). Dies wiederum bedeutet, dass das Fehlen hoher Jack-
pots über einen längeren Zeitraum, d.h. im Falle eines regelmäßigen Gewinns von Jackpots, so sich 
dass keine höheren Beträge ansammeln können, zu einem Rückgang der Glücksspielaktivitäten (d.h. 
weniger Verkäufe von Spielscheinen und damit Umsatzerlöse) führt. Mit dem Angebot mehrerer 
Lotterien, die gelegentlich extrem hohe Jackpots von über einer Milliarde US-Dollar versprechen (z.B. 
die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions'), verfügt die myLotto24-Gruppe über ein geeignetes 
Mittel (basierend auf den Erfahrungen von ZEAL, siehe "10.2.5.1 Lotteriewetten"), um die Glücks-
spielaktivitäten ihrer Kunden durch starke Bewerbung dieser Lotterien zu steigern. Auf diese Weise 
kann es möglich sein, Rückgänge von Spieleinsätzen an einer ihrer Zweitlotterien zumindest durch 
eine Erhöhung der Spieleinsätze bei einer anderen von ihr angebotenen Zweitlotterie auszugleichen. 

 Auf die Kundenbedürfnisse zugeschnittene Produktentwicklung 14.2.3

Die Schaffung des vielfältigen und internationalen Portfolios basiert im Wesentlichen auf der Stärke 
von ZEAL, entweder selbst neue Produkte zu entwickeln (typischerweise in Form von Sofortgewinn-
produkten, aber auch bestimmter Soziallotterien) oder bestehende Lotterieprodukte in das Angebot 
aufzunehmen. Aufgrund umfassender Marktkenntnisse sieht sich ZEAL in der Lage, neue Trends und 
Veränderungen in der Kundennachfrage frühzeitig zu erkennen. Die tiefgehende Produktkenntnis 
ermöglicht es ZEAL, Primärlotterien synthetisch zu spiegeln und anschließend in Form von Zweitlotte-
rien zu vermarkten. Mit den Sofortgewinnprodukten von ZEAL soll eine jüngere Generation von Kun-
den angesprochen werden, die ansonsten weniger an Lotterien interessiert wären. Darüber hinaus 
strebt ZEAL mit Soziallotterien an, Wohltätigkeitsorganisationen bei der Mittelbeschaffung zu unter-
stützen und dem Lotteriespiel der Kunden eine altruistische Bedeutung zu verleihen. 
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 Aktive Kunden und stabiles Transaktionsvolumen 14.2.4

Zum 30. September 2018 hatte ZEAL mehr als 3,8 Millionen 'registrierte Kunden', d.h. Kunden, die 
sich erfolgreich für ein Kundenkonto auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt 
als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen Angaben gemacht hat, bevor diese Angaben 
überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die Überprüfung ist Vorausset-
zung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere Produkte 
erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser tatsächlich 
eine Wette platziert oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat (siehe "10.2.6 Marke-
tingaktivitäten und -kosten"). 

In den neun Monaten bis zum 30. September 2018 lag die durchschnittliche monatliche Anzahl von 
Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich 
Gratiswetten) (d.h. die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)'), bei rund 395 
Tausend und im gleichen Zeitraum betrug das durchschnittliche Transaktionsvolumen, das auf jeden 
aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfiel (d.h. das 'Durchschnittliche Transaktionsvolumen 
pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)') rund EUR 56,58. Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung 
der 'Anzahl registrierter Kunden', 'MAU' und 'ABPU' für die dargestellten Zeiträume: 

 
Für das Geschäftsjahr zum 

31. Dezember   
Für die neun Monate zum 

30. September 
 2015  2016  2017   2017  2018 
 (ungeprüft)  (ungeprüft)  (ungeprüft)   (ungeprüft)  (ungeprüft) 
 EUR  EUR  EUR   EUR  EUR 
Durchschnittliches 
Transaktionsvolumen pro 
aktivem Kunden und 
Monat (ABPU) (1) 54,63  58,03  57,58   57,00  56,58 

  (Tausend)  (Tausend)  (Tausend)   (Tausend)  (Tausend) 
Anzahl registrierter 
Kunden (2) 3.118  3.265  3.510   3.434  3.818 
Durchschnittliche Anzahl 
aktiver Kunden pro Monat  
(MAU) (3) 372  376  380   372  395 
_____________________ 

 (1) 'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' ist definiert als das durchschnittliche 
Transaktionsvolumen, das auf jeden aktiven Kunden in einem bestimmten Monat entfällt. Aktiver Kunde ist in diesem Zu-
sammenhang ein Kunde, der innerhalb eines Monats eine Wette kauft oder an einer Ziehung teilnimmt. ABPU liefert ein 
Maß für die Fähigkeit von ZEAL, die Loyalität und den Wert seiner Kunden zu erhöhen. ABPU wird berechnet, indem die 
monatlichen Transaktionsvolumina durch die 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' dividiert werden, 
was definiert ist als die durchschnittliche Anzahl derjenigen Kunden, die in einem bestimmten Monat entweder eine Wette 
gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben. 

 (2) 'Anzahl registrierter Kunden' bzw. 'registrierter Kunde' bezieht sich auf Kunden, die sich erfolgreich für ein Kundenkonto 
auf einer ZEAL-Website registriert haben. Eine Registrierung gilt als erfolgreich, wenn ein neuer Kunde die erforderlichen 
Angaben gemacht hat, bevor diese Angaben überprüft wurden (z.B. hinsichtlich Alter und Wohnort des Kunden). Die 
Überprüfung ist Voraussetzung dafür, dass der Kunde auf einer ZEAL-Website Wetten abschließen oder andere Produkte 
erwerben kann. Die Einordnung als 'registrierter Kunde' hängt nicht davon ab, ob dieser tatsächlich eine Wette platziert 
oder andere Produkte auf einer ZEAL-Website erworben hat. 

 (3) 'Durchschnittliche Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' ist definiert als die durchschnittliche monatliche Anzahl von 
Kunden, die entweder eine Wette gekauft oder an einer Ziehung teilgenommen haben (einschließlich Gratiswetten). MAU 
gibt ein Maß für die Fähigkeit von ZEAL an, neue Kunden zu binden und zu gewinnen. 

Die Tatsache, dass ABPU angesichts des deutlichen Anstiegs der 'Anzahl registrierter Kunden' seit 
2015 stabil geblieben ist, zeigt die Fähigkeit von ZEAL, sein Geschäft ohne Beeinträchtigung der 
Kundenqualität zu skalieren. 

 Kenntnisse des internationalen regulatorischen Umfelds 14.2.5

Das Glücksspielrecht ist in der Europäischen Union nicht harmonisiert worden, und nationale Lizenzen 
und Erlaubnisse gelten, nach Ansicht mehrerer Aufsichtsbehörden, nicht für andere EU-
Mitgliedstaaten. In Deutschland fällt das Glücksspielrecht in die Gesetzgebungskompetenz jedes der 
sechzehn einzelnen Bundesländer. Es sei auch darauf hingewiesen, dass die regulatorischen Rah-
menbedingungen laufenden Änderungen unterliegen. Die unterschiedlichen regulatorischen Rahmen-
bedingungen sehen oft hohe Markteintrittsbarrieren vor. Während Gesetzgeber versuchen können, 
diese Hindernisse zur Eindämmung von Spielsucht aufrechtzuerhalten, profitieren die Staaten von 
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Steuereinnahmen aus dem Verkauf von Lotterien und anderen Glücksspielen. Weitere Ziele können 
sein, den Marktanteil von Vermittlern und anderen Betreibern solcher Spiele so gering wie möglich zu 
halten. 

ZEAL verfügt über umfangreiche Kenntnisse des internationalen regulatorischen Umfelds und über-
wacht kontinuierlich dessen Entwicklungen, um Geschäftsmöglichkeiten vor ihren Wettbewerbern 
nutzen zu können, geeignete Maßnahmen zum Schutz bestehender Geschäfte vor negativen Verän-
derungen zu ergreifen und Geschäftsmöglichkeiten zu identifizieren, die das regulatorische Umfeld 
zulässt. ZEAL hat für diese Aufgabe eigene Mitarbeiter und mandatiert auch externe Rechtsberater, 
die sich auf das Glücksspielrecht in den verschiedenen Rechtsordnungen spezialisiert haben. 

 Skalierbarkeit des Geschäftsmodells 14.2.6

Das Geschäftsmodell der myLotto24-Gruppe ist hoch skalierbar. Die Teilnahme der Kunden an Zweit-
lotterien und der Kauf von Lotterieprodukten erfolgt über Online-Plattformen, die in der Lage sind, sehr 
große Spielvolumina, die weit über das aktuelle Volumen hinausgehen, erfolgreich abzuwickeln. Die 
große Kapazität der eingesetzten Technologie ermöglicht eine deutliche Erhöhung des Transaktions-
volumens. Technologiedienstleister ist Smartgames Technologies Limited, eine voll konsolidierte 
Tochtergesellschaft der Gesellschaft; bei einer Erhöhung des Transaktionsvolumens wird nur mit 
geringen Mehrkosten für IT-Services und Zahlungsabwicklung gerechnet. Durch die weitgehende 
Automatisierung der Prozesse ist nur ein unterproportionaler Anstieg der Mitarbeiterzahl erforderlich, 
um ein steigendes Transaktionsvolumen bewältigen zu können. Darüber hinaus erfordert das Ge-
schäftsmodell keine Logistik oder Lagerhaltung, und erfordert einen vergleichsweise geringen Perso-
nalaufwand. 

 Flexible und effiziente Technologie 14.2.7

In den letzten Jahren hat ZEAL erheblich investiert, um seine bisherige, auf einen einzelnen Markt und 
auf Hardware ausgerichtete Technologie durch eine wesentlich flexiblere und effizientere Plattform zu 
ersetzen, die einen Cloud-basierten Ansatz verfolgt und auf Skalierbarkeit ausgelegt ist, so dass ZEAL 
mit seinem vielfältigen Produktportfolio in mehrere Märkte aktiv werden und die Kapazität bei Bedarf 
erhöhen kann. ZEAL ist überzeugt, dass diese Plattform einen erheblichen Wettbewerbsvorteil bietet. 

ZEAL ist der Ansicht, dass der internetbasierte Verkauf von Lotterieprodukten mittels verbesserter 
Informationstechnologien (siehe "14.6 Informationstechnologie") das Potenzial hat, den stationären 
Verkauf dieser Produkte als Hauptvertriebskanal zu ersetzen. Diese Bewertung beruht insbesondere 
darauf, dass Lotterien in rein elektronischer Form vermarktet werden können, ohne dass das Produkt 
in physischer Form an Kunden geliefert werden muss. Insofern eignen sich Lotterien besonders gut, 
um ausschließlich über das Internet verkauft zu werden. In den letzten zehn Jahren haben sich die 
Vertriebskanäle vieler Entertainment- und Lifestyle-Produkte erheblich verändert, wie die Beispiele 
'Netflix' (ein abonnementbasierter Streaming-Mediendienst, der Online-Streaming von Filmen und 
Fernsehprogrammen anbietet und die den Kunden daher einen einfachen Zugang zu diesen Produk-
ten ermöglicht, die sie sonst in Videotheken mieten oder kaufen müssten) oder 'AirbnB' (ein Online-
Marktplatz für Buchung und Vermietung von Unterkünften) zeigen. Eine solche Entwicklung hat auf 
dem Lotteriemarkt, insbesondere aufgrund des restriktiven regulatorischen Umfelds (siehe "15 Regu-
latorisches Umfeld"), noch nicht stattgefunden, jedoch hält ZEAL die Digitalisierung von Lotteriepro-
dukten für den ersten Schritt – den ZEAL bereits vollzogen hat. 

 14.3 Strategie 

ZEAL hat den Anspruch, Branchenführer im Online-Lotteriegeschäft zu werden. Beispiele von Markt-
führern im E-Commerce-Geschäft zeigen, dass einzelne Unternehmen früher oder später in ihrem 
Geschäftssegment eine marktführende Position erreichen können. Basierend auf den im Abschnitt 
"14.2 Stärken" beschriebenen Stärken sieht sich ZEAL in einer vielversprechenden Position, um eine 
vergleichbare Rolle im Online-Vertrieb von Lotterieprodukten einzunehmen. ZEAL ist der Ansicht, 
dass die folgenden strategischen Ziele die Grundlage für die Erreichung dieses übergeordneten Ziels 
sind. 

 Strategische Ziele 14.3.1

Die strategischen Ziele von ZEAL sind: 
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 – sich auf Geschäfte auf Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse zu konzentrieren 
und das Geschäftssegment 'Lotteriewetten' mit Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukten in 
Deutschland einzustellen. ZEAL beabsichtigt, ihr von der Tipp24 Services Limited betriebenes 
deutsches Zweitlotteriegeschäft in ein Online-Vermittlungsgeschäft auf Grundlage lokaler staatli-
cher Erlaubnisse umzuwandeln, nachdem sie die gesellschaftsrechtliche Kontrolle über die my-
Lotto24 Limited und die Tipp24 Services Limited wiedererlangt hat (siehe "14.4.1.4.3 Stellung der 
myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited innerhalb von ZEAL"). 

 – die Geschäfte auf Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse in den einzelnen 
Märkten durch die Gewinnung neuer Kunden mittels Werbemaßnahmen auszuweiten und zu 
entwickeln. 

 – die Abhängigkeit vom deutschen Markt durch Expansion in andere Lotteriemärkte zu verringern. 

 – die Entwicklung innovativer Produkte und Geschäfte, die das Potenzial haben, Kunden eine 
größere Auswahl und ein besseres Erlebnis im Lotteriesektor zu bieten, ihre Spielaktivität zu er-
höhen und die Einnahmen für gemeinnützige Zwecke und den Staat zu steigern. 

 – die Stärkung der Geschäftssegmente 'Lottovate' und 'ZEAL Ventures' durch Investitionen in neue 
Partnerschaften und Expansionen in neue Märkte. 

 Fokussierung auf Geschäfte auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Er-14.3.2
laubnisse 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hängt das Geschäft von ZEAL von seinem 
Angebot von Zweitlotterien im deutschen Online-Markt ab. In Deutschland begründet der Glücksspiel-
staatsvertrag 2012 ein Glücksspielmonopol, einschließlich eines Lotteriemonopols, der deutschen 
Bundesländer. Dieser Staatsvertrag verbietet private Veranstaltungen von Lotterien (mit Ausnahme 
bestimmter Lotterien "mit geringerem Risikopotenzial") und stellt den Grundsatz auf, dass die Veran-
staltung und die Vermittlung von öffentlichen Glücksspielen im Internet verboten sind. Nur die Online-
Vermittlung, nicht aber die Veranstaltung von Lotterien, sowie die Veranstaltung und Vermittlung von 
Sportwetten im Internet, können von den Bundesländern zugelassen werden, sofern diese Tätigkeit 
nicht im Widerspruch zu bestimmten rechtlichen Zielen des Glücksspielstaatsvertrags 2012 steht und 
darüber hinaus in jedem Bundesland weitere Anforderungen erfüllt werden (beispielsweise Auflagen 
betreffend die Alterskontrolle bei Spielern, sowie bei Lotterien die Verpflichtung, Glücksspieleinnah-
men auf alle sechzehn staatlichen Landeslotteriegesellschaften nach Maßgabe des Wohnsitzes des 
Spielers zu verteilen). Ein Rechtsanspruch auf Erteilung einer Erlaubnis besteht ausdrücklich nicht; sie 
steht vielmehr im Ermessen der zuständigen Behörde. 

Die Veranstaltung von Zweitlotterien in Deutschland wird insbesondere von Seiten der sechzehn 
Landeslotteriegesellschaften als Verstoß gegen das mit dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 begründe-
te Glücksspiel- und Lotteriemonopol und damit als rechtswidrige Tätigkeit gewertet. Zum Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist ZEAL mit einer Reihe von Verwaltungs- und Zivilverfahren 
konfrontiert, die insbesondere das Ziel verfolgen, die Geschäftstätigkeit von Tipp24 Services Limited 
und myLotto24 Limited auf dem deutschen Markt zu untersagen (siehe "1.1.4 ZEAL ist Risiken aus 
gegenwärtigen und möglichen zukünftigen Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt. Insbesondere Tipp24 
Services Limited und myLotto24 Limited könnten gezwungen sein, ihre Geschäftsaktivitäten in be-
stimmten oder allen Bundesländern Deutschlands einzustellen. Jede von ihnen könnte von deutschen 
Gerichten verurteilt werden, Entschädigungen an Landeslotteriegesellschaften aufgrund rechtswidri-
ger Geschäftstätigkeiten zu zahlen."). Darüber hinaus könnte diese Geschäftstätigkeit als Straftat 
angesehen werden (siehe "1.1.5 Die Geschäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewet-
ten' in Deutschland durch das Angebot von Zweitlotterien könnte als Straftat angesehen werden."). 

Vor dem Hintergrund eines regulatorischen Umfelds, das sich in vielen relevanten Staaten nicht in 
dem Sinne liberalisiert hat, dass ZEAL Zweitlotterien ohne wesentliche Unsicherheiten auf einer 
verlässlichen Rechtsgrundlage anbieten kann, beabsichtigt ZEAL, das Geschäftssegment 'Lotteriewet-
ten' insbesondere in Deutschland in ein Modell auf der Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse 
umzuwandeln, um die operativen, steuerlichen und regulatorischen Risiken, denen ZEAL ausgesetzt 
ist und wie sie insbesondere in Abschnitt "1.1" beschrieben werden, zu reduzieren. Lotto24 betreibt 
bereits ein Lotterievermittlungsgeschäft auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse in Deutschland. 
Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass der Zusammenschluss ZEAL die Möglichkeit bietet, wieder in 
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den deutschen Lotterievermittlungsmarkt einzutreten und die Kunden ihrer unabhängig geführten 
britischen Tochtergesellschaft Tipp24 Services Limited in ein Lotterievermittlungsgeschäft im Internet 
auf der Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse zu überführen. Nach Vollzug beabsichtigt ZEAL, das 
von der Tipp24 Services Limited betriebene deutsche Zweitlotteriegeschäft in ein Online-
Vermittlungsgeschäft umzuwandeln, indem sie die vorhandene Vermittlungserlaubnis von Lotto24 um 
die Vermittlung an die Kunden der Tipp24 Services Limited erweitert (vorbehaltlich der Einstellung der 
Zweitlotterieaktivitäten von ZEAL in Deutschland) ("Lotto24-Erlaubniserweiterung"). Unter der 
Voraussetzung, dass die Lotto24-Erlaubniserweiterung gewährt wird, können die Kunden der Tipp24 
Services Limited fortan an den Primärlotterien der sechzehn Landeslotteriegesellschaften und ande-
ren von Lotto24 angebotenen zugelassenen Lotterieprodukten (Klassenlotterien und Soziallotterien) 
teilnehmen. 

ZEAL beabsichtigt, sich auch in anderen Märkten auf das Geschäft auf Grundlage lokaler staatlicher 
Lizenzen und Erlaubnisse zu konzentrieren und das grenzüberschreitende Geschäft mit Zweitlotterien 
folglich auf ein Mindestmaß zu reduzieren. Nach der Änderung des Geschäftsmodells werden keine 
Registrierungen von Kunden mit Wohnsitz in Deutschland auf Webseiten zugelassen, auf denen 
Zweitlotterien angeboten werden. 

Der Vorstand geht davon aus, dass die Änderung des Geschäftsmodells nach Erreichen der Syner-
gien nach etwa zwei bis drei Jahren erhebliche Vorteile für ZEAL bringen wird, wobei jedoch auch 
erwartet wird, dass die Änderung des Geschäftsmodells innerhalb der ersten drei Jahre zu einem 
deutlichen Rückgang der Netto-Umsatzerlöse führen wird. Zu den erwarteten Vorteilen der Änderung 
des Geschäftsmodells zählen: 

 – eine erhebliche Verringerung von Risiken aus operativer, steuerlicher und regulatorischer Sicht; 
und 

 – eine Erhöhung des Wachstumspotenzials, insbesondere durch den Zugang zu zusätzlichen 
Vermarktungskanälen (z.B. über Facebook und Google, die Präsenz im App Store von Apple und 
Play Store von Google, im Fernsehen, Radio oder in Printmedien) und Vermarktungspartnern, die 
nur Lotterieveranstaltern und -vermittlern mit staatlichen Lizenzen oder Erlaubnissen zur Verfü-
gung stehen, da sie nicht Gefahr laufen, aufgrund fehlender Lizenzen oder Erlaubnisse einstwei-
ligen Verfügungen oder anderen Rechtsstreitigkeiten über bestimmte Werbemaßnahmen ausge-
setzt zu sein. 

Darüber hinaus geht der Vorstand davon aus, dass der Zusammenschluss die Wahrscheinlichkeit 
einer erfolgreichen Änderung des Geschäftsmodells erhöhen und gleichzeitig Kostensynergien erzie-
len wird (siehe "5.1 Gründe für das Angebot"). Zu den Vorteilen des Zusammenschlusses zählen 
insbesondere: 

 – erwartete Kostensynergien; 

 – erhebliche Reduzierung des Implementierungsrisikos, das mit der Änderung des Geschäftsmo-
dells verbunden ist; und 

 – starkes Wachstumspotenzial und attraktive zukünftige Cashflows des Kombinierten Unterneh-
mens. 

Der Vorstand beabsichtigt, dass das Kombinierte Unternehmen die derzeitige Position von Lotto24 auf 
dem deutschen Lotteriemarkt auszubauen, der 'Umsätze'' von EUR 8,72 Milliarden im Jahr 2017 
verzeichnete (siehe "13.1.3.3 Deutscher Glücksspiel- und Lotteriemarkt"). Die Kombination der Stär-
ken von ZEAL (siehe "14.2 Stärken") mit den Kenntnissen von Lotto24 im Lotterievermittlungsgeschäft 
auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse in Deutschland sollte das Kombinierte Unternehmen 
nach Ansicht des Vorstands in eine starke Position bringen, um ihr Wachstum in diesem Markt zu 
beschleunigen. 

 Marketing 14.3.3

ZEAL ist der Ansicht, dass die Tipp24 Services Limited insbesondere im deutschen Markt über eine 
bekannte Marke ('Tipp24'), eine gute Reputation und, zum Datum der Veröffentlichung der Angebots-
unterlage, über ein Portfolio von Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukten verfügt, das eine erhebli-
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che Nachfrage im Markt erzeugt. ZEAL, zu der auch die myLotto24-Gruppe gehört, beabsichtigt, 
weiterhin neue Kunden zu gewinnen, um den Kundenstamm zu erweitern und bestehende, aber 
inaktive Kunden sowie Kunden, die sich von ihren Internetplattformen abgemeldet haben, zu ersetzen. 
Darüber hinaus sollen inaktive Kunden ermutigt werden, ihre Glücksspielaktivitäten wieder aufzuneh-
men. Die Strategie von ZEAL, dieses Ziel im deutschen Markt zu erreichen, besteht darin, das große 
Netzwerk von Marketingpartnern, Social-Media-Kanälen und Printmedien zu nutzen. Darüber hinaus 
optimiert ZEAL die Sichtbarkeit seiner Webseiten in Web-Suchmaschinen wie Google (sog. search 
engine optimisation); eine wettbewerbliche Maßnahme, die eine beträchtliche Anzahl neuer Kunden 
auf die maßgeblichen Webseiten führt. In anderen Märkten verfolgt ZEAL die gleiche Strategie und 
setzt ähnliche Marketinginstrumente ein, profitiert aber auch von zusätzlichen Kanälen zur Kunden-
gewinnung, insbesondere von mobilen App-Stores, Facebook und TV-Spots. 

 Expansion in neue Lotteriemärkte 14.3.4

Der Vorstand beabsichtigt ferner, dass ZEAL seine internationalen Wachstumsziele weiterverfolgt, um 
die Abhängigkeit vom deutschen Markt zu verringern und ein langfristiges Wachstum des Geschäfts 
sicherzustellen, indem ZEAL in bestehenden und neuen Märkten, die langfristig das Potenzial bieten, 
die 'Transaktionsvolumina', 'Umsatzerlöse' und Produkte von ZEAL zu diversifizieren, Online-
Lotteriegeschäfte aufbaut und in diese Märkte investiert. ZEAL beabsichtigt, das Geschäft außerhalb 
Deutschlands auf Grundlage des bestehenden internationalen Portfolios (zu dem bereits Geschäfte in 
Irland, Norwegen, den Niederlanden, Spanien und dem Vereinigten Königreich gehören) aufzubauen 
und in neue Lotteriemärkte zu expandieren. Geplant sind unter anderem Markteintritte in Südafrika, 
der Tschechischen Republik und Rumänien (wo das Genehmigungsverfahren derzeit anhängig ist). 

Generell zielt die Internationalisierung auf Märkte mit einem staatlicher Lizenz- bzw. Erlaubnisregime 
ab, sofern die entsprechende Regulierung dies nicht untersagt. Da sich die Vorschriften in vielen 
Rechtsordnungen ändern, ist die Anzahl der Märkte, die für eine Expansion in Frage kommen könn-
ten, dynamisch. ZEAL bevorzugt es, in einer geringeren Anzahl von Märkten mit signifikanten Markt-
anteilen tätig zu sein, als in vielen Märkten mit geringen Marktanteilen. Die Hauptgründe für diesen 
Ansatz sind die erheblichen Lizenz- und Rechtskosten, die mit Eintritten in neue Märkte verbunden 
sind. 

 Produktdiversifikation 14.3.5

Ein weiteres Mittel zur Gewinnung neuer Kunden und zur Steigerung der Aktivität des gesamten 
Kundenstamms ist die weitere Diversifizierung des Produktportfolios außerhalb Deutschlands. Die 
Erfahrung zeigt, dass die Glücksspielaktivität von Kunden bei Ausbleiben hoher Jackpots sinkt, was 
zu geringeren Umsätzen für den Lotterieveranstalter führt. Die myLotto24-Gruppe konnte dies in der 
Vergangenheit üblicherweise ausgleichen, da sie auf ihren Online-Plattformen Zweitlotterien auf eine 
Vielzahl nationaler und internationaler Primärlotterien mit besonderem Augenmerk auf die Jackpot-
Höhen anbietet. Kunden können unproblematisch auf die zum jeweiligen Zeitpunkt attraktiveren 
Lotterien wetten, ohne den Anbieter wechseln zu müssen, was wiederum die 'Umsatzerlöse' von 
myLotto24-Gruppe stabilisiert. Dass diese Strategie vielversprechend ist, zeigt etwa die erfolgreiche 
Einführung der US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions' im Zweitlotterienportfolio der myLotto24-
Gruppe im Jahr 2017 (siehe "10.2.5 Segmente und Produktspektrum"). 

Die myLotto24-Gruppe beabsichtigt, in Zukunft weitere attraktive Produkte wie Abonnementbündel 
(d.h. die Kombination von kundenindividuellen Lotteriewetten und einer Beteiligung an einer Lotterie-
Spielgemeinschaft), mehr Lotterie-Spielgemeinschaften, Hochfrequenz-Ziehungsprodukte und Sofort-
gewinnprodukten mit hohen Auszahlungsbeträgen hinzuzufügen, vorbehaltlich, dass diese ihre Um-
setzbarkeit und ihren Erfolg bei Kunden in frühen Tests unter Beweis gestellt haben. 

Bei den 'Umsatzerlösen' haben sich Sofortgewinnprodukte zunehmend als wesentlicher Bestandteil 
des Betriebsergebnisses von ZEAL erwiesen (siehe "10.2.5.4 Transaktionsvolumen nach Produkten 
und Regionen"). In den letzten drei Jahren hat die myLotto24-Gruppe verschiedene Sofortgewinnpro-
dukte im eigenen Haus entwickelt. Die Strategie für diese Produktgruppe basiert auf drei Säulen: 

 – Erweiterung des Portfolios und Änderungen im Portfolios (Entwicklung eigener Sofortgewinnpro-
dukte, Outsourcing der Entwicklung, Aufbau von Partnerschaften und Lizenzierungsmöglichkeiten 
mit anderen Glücksspielanbietern, Austausch von Produkten, die das Ende ihres Lebenszyklus 
erreicht haben). 
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 – Hinzufügen von generischen Merkmalen zu bestehenden Sofortgewinnprodukten, die ihre Attrak-
tivität erhöhen (z.B. durch höhere Jackpots, häufigere Gewinne, höhere Renditen für den Spieler, 
variable Preise). 

 – Angebot von Sofortgewinnprodukten an andere Veranstalter auf Basis einer Umsatzbeteiligung 
als Instrument zur Gewinnung ihrer Kunden. 

 Weiterentwicklung der Geschäftssegmente 'Lottovate' und 'ZEAL Ventures' 14.3.6

Im Einklang mit dem strategischen Ziel, in weitere Lotteriemärkte außerhalb Deutschlands zu expan-
dieren (siehe "14.3.4 Expansion in neue Lotteriemärkte") will ZEAL das Geschäftssegment 'Lottovate' 
durch Expansionen in weitere Lotteriemärkte ausbauen, neben Norwegen ('UNICEF Lotteriet'), den 
Niederlanden ('Raffld – The Experience Lottery') und Spanien ('ONCE') und der Tschechischen Re-
publik, wo Lottovate Limited im März 2018 die Lizenz zur Veranstaltung einer Soziallotterie erhalten 
hat, wo aber zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage die Geschäftstätigkeit noch nicht 
aufgenommen wurde. Der Fokus bleibt unverändert auf der Veranstaltung von Primärlotterien und 
dem Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um 
gemeinsam neue Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. 
Grundsätzlich beschränkt 'Lottovate' seine Investitionen in neue Partnerschaften nicht regional. 

Strategisches Ziel ist es, das Portfolio im Geschäftssegment 'Lottovate' zu diversifizieren und insbe-
sondere Partnerschaften in einer frühen Phase einzugehen, d.h. Markteintritte gemeinsam mit geeig-
neten Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften zu planen und durchzuführen. 
Ähnlich wie bei Venture-Capital-Gesellschaften beabsichtigt 'Lottovate', in der ersten Stufe ein größe-
res Portfolio an Partnerschaften zu schaffen und in der zweiten Stufe weitere Investitionen auf die 
umsatzstärksten Partnerschaften zu konzentrieren. Da die Eingehung von Partnerschaften in einer 
frühen Phase beabsichtigt sind, ist es für ZEAL von wesentlicher Bedeutung, dass Entscheidungen 
über den Abschluss von Partnerschaften oder die Anpassung des Geschäftsmodells bei Bedarf inner-
halb kurzer Zeit getroffen werden können. Aus diesem Grund umfasst die Strategie von ZEAL die 
Bildung kleiner Teams, die unabhängig von anderen Geschäftsbereichen arbeiten, aber zugleich für 
den Erfolg einer Partnerschaft verantwortlich sind. 

'Lottovate' steuert seine Risiken, indem für jede neue Partnerschaft nur beschränkte und feststehende 
Mittel zur Verfügung gestellt werden. Ihr Umfang richtet sich nach der Höhe, die zur Erreichung eines 
bestimmten Ziels erforderlich ist (z.B. Erhöhung der 'Durchschnittlichen Anzahl aktiver Kunden pro 
Monat (MAU)' um 10.000). Diese 'dosierte Finanzierung' dient dann als Maßstab für den Erfolg oder 
Misserfolg einer Partnerschaft. 

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' unterstützt Start-ups, die neue Lotterie-Geschäftsmodelle 
oder -Produkte entwickeln, wobei der Schwerpunkt sowohl auf externen Investitionen als auch auf 
interner Inkubation liegt. Die Strategie besteht darin, ein Portfolio von Start-up-Investitionen aufzubau-
en, die das Potenzial haben, einen Mehrwert für ZEAL insgesamt zu generieren. 

 14.4 Geschäftssegmente 

Die Geschäftsaktivitäten von ZEAL sind in die drei Geschäftssegmente 'Lotteriewetten', 'Lottovate' und 
'ZEAL Ventures' unterteilt. 

 Lotteriewetten 14.4.1

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Hauptgeschäftssegment von ZEAL 
das Geschäftssegment 'Lotteriewetten', das die Veranstaltung von Zweitlotterien und den Verkauf von 
Sofortgewinnprodukten umfasst. Die Aktivitäten von ZEAL im Bereich 'Lotteriewetten' erfolgen durch 
die myLotto24-Gruppe, einer eigenständig organisierten Gruppe von verbundenen Unternehmen, an 
der die Gesellschaft mit 40% beteiligt ist. Als Buchmacher bietet die myLotto24-Gruppe ihren Kunden 
die Möglichkeit, Wetten auf Primärlotterien abzuschließen, einschließlich solcher Primärlotterien, für 
die sie typischerweise nicht spielberechtigt sind (wie die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', 
die deren Veranstalter in Europa nicht anbieten dürfen und auch nicht anbieten). ZEAL beabsichtigt, 
das Geschäftsmodell des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' insbesondere in Deutschland in ein 
Modell auf Grundlage lokaler staatlicher Erlaubnisse umzuwandeln (siehe "5.1 Gründe für das Ange-
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bot" und "14.3.2 Fokussierung auf Geschäfte auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und 
Erlaubnisse"). 

Die myLotto24-Gruppe bietet Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukte unter den beiden Marken 
'Tipp24' und 'myLotto24' an. Unter 'www.tipp24.com' bietet die Tipp24 Services Limited die von der 
myLotto24 Limited veranstalteten Zweitlotterien in deutscher Sprache an, weshalb dieses Angebot in 
erster Linie von Kunden im deutschsprachigen Raum genutzt wird. Unter 'www.mylotto24.co.uk' und 
anderen Internetseiten betreibt myLotto24 Limited das 'Lotteriewetten'-Geschäft und bietet Zweitlotte-
rien und Sofortgewinnprodukte in englischer Sprache für Kunden in Irland und dem Vereinigten König-
reich an. 

Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited haben ihren Sitz in England und Wales und unterlie-
gen der Regulierung durch den Gambling Act 2005. Tipp24 Services Limited verfügt über eine von der 
Glücksspielkommission des Vereinigten Königreichs (UK Gambling Commission) ("UK Gambling 
Commission") (Lizenznummer 000-007499-R-101718) erteilte Lizenz. Dasselbe gilt für myLotto24 
Limited, die eine Lizenz mit der Nummer 000-004578-R-103863 der UK Gambling Commission hält. 
Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass diese Lizenzen auf der Grundlage der Grundfreiheit, Dienstleis-
tungen grenzüberschreitend von einem Mitgliedstaat der Europäischen Union ("EU-Mitgliedstaat") in 
einem anderen EU-Mitgliedstaat erbringen zu dürfen (Dienstleistungsfreiheit), auch das Angebot von 
Zweitlotterien in anderen EU-Mitgliedstaaten erlauben – wenngleich diese Auffassung insbesondere 
von vielen deutschen Aufsichtsbehörden und Gerichten nicht geteilt wird. myLotto24-Gruppe besitzt 
auch Lizenzen in Irland und Südafrika und ist derzeit dabei, Lizenzen in anderen Staaten wie Malta zu 
beantragen. 

Das breite Angebot an Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukten der myLotto24-Gruppe in Kombina-
tion mit zusätzlichen Dienstleistungen hat zum 30. September 2018 mehr als 3,8 Millionen 'registrierte 
Kunden' angezogen, von denen viele – nach der Überzeugung von ZEAL – keine etablierten nationa-
len Primärlotterien spielen würden. 

 Zweitlotterien 14.4.1.1

Zweitlotterien ermöglichen es Kunden, auf das Ergebnis von Lottoziehungen von Primärlotterien zu 
wetten, d.h. Kunden wetten gegen Zahlung von Wetteinsätzen, dass bestimmte Lottozahlen in Primär-
lotterien gezogen werden. Da die Lottozahlen einer Primärlotterie unvorhersehbare tatsächliche 
Ereignisse sind, qualifizieren sich Zweitlotterien nach Ansicht von ZEAL als Wetten und nicht als 
Lotterien und unterliegen daher in allen Rechtsordnungen, in denen ZEAL tätig ist, den Wettbestim-
mungen. 

myLotto24 Limited, die als Buchmacher und Risikomanager (siehe "14.17 Risikomanagement und 
Hedging") dient, bietet auf ihrer Webseite 'www.mylotto24.co.uk' Zweitlotterien in englischer Sprache 
unter der Marke 'myLotto24' an. Lotteriewetten, die auf der deutschen Online-Plattform abgegeben 
werden, werden von der Tipp24 Services Limited an die myLotto24 Limited vermittelt. Wenn ein 
Kunde auf das Ergebnis einer Primärlotterieziehung auf der Website 'www.tipp24.com' wettet, beauf-
tragt dieser Kunde die Tipp24 Service Limited, die Wette in seinem Namen und für seine Rechnung 
an die myLotto24 Limited zu vermitteln. Die Wette kommt damit zwischen myLotto24 Limited als 
Buchmacher und dem Kunden zustande. Der Wettvertrag zwischen myLotto24 Limited und dem 
Kunden unterscheidet sich von dem Vermittlungsvertrag, den die Tipp24 Services Limited mit diesem 
Kunden abschließt. Die Tipp24 Service Limited handelt lediglich als Vermittler für ihre Kunden, wäh-
rend die myLotto24 Limited Buchmacher und Vertragspartner der Wette ist. Die Rolle der Tipp24 
Services Limited beschränkt sich auf den Betrieb der Webseite, die Einrichtung und Führung der 
Spielkonten der Kunden, die Vermittlung der Wetten an myLotto24 Limited, die Abwicklung des Kaufs 
von Sofortgewinnprodukten von myLotto24 Limited, die Organisation von Lotterie-
Spielgemeinschaften, die Übertragung der 'Spieleinsätze' von Kunden an myLotto24 Limited und die 
Überweisung von Gewinnen von myLotto24 Limited an die Kunden. 

Als Lotterie-Wettanbieter spiegelt die myLotto24-Gruppe die zugrundeliegenden Primärlotterien bei 
der Ermittlung von gewonnenen Wetten, Jackpotbeträgen und Kundengewinnen in niedrigeren Ge-
winnkategorien sowie Gewinnquoten wider, wenngleich mit gewissen Modifikationen: Die Ziehung der 
Gewinnzahlen erfolgt ausschließlich durch den Veranstalter der Primärlotterie und ein Gewinn in der 
Zweitlotterie liegt vor, wenn der Spieler die gezogenen Zahlen richtig vorhergesagt hat. Die Höhe des 
Gewinns richtet sich nach den Bedingungen der Tipp24 Services Limited und der myLotto24 Limited 



 

190 

und basiert grundsätzlich auf den gleichen Gewinnquoten wie diejenigen der Primärlotterie, die für die 
jeweilige Ziehung veröffentlicht wurden. Typischerweise verspricht die Tipp24 Services Limited ihren 
Kunden Lotteriegewinne im Falle einer gewonnenen Wette in Höhe der von der jeweiligen Primärlotte-
rie ausgezahlten Quote (z.B. wenn es einen einzelnen Gewinner eines Jackpots in der Primärlotterie 
in Höhe von EUR 10 Millionen gibt, zahlt die Tipp24 Services Limited den gleichen Betrag an einen 
Kunden aus, der der einzige Gewinner des Jackpots in der betreffenden Zweitlotterie ist; wenn es 
mehrere Gewinner in dieser Zweitlotterie gibt, werden die EUR 10 Millionen zu gleichen Teilen zwi-
schen diesen Gewinnern aufgeteilt). Kunden, die Zweitlotterien auf den Webseiten der myLotto24 
Limited spielen, werden dagegen so behandelt, als müssten sie einen Gewinn mit den Gewinnern der 
Primärlotterie "teilen" (z.B. wenn es einen Gewinner eines Jackpots von EUR 10 Millionen in der 
Primärlotterie und einen Gewinner in der entsprechenden Zweitlotterie gibt, zahlt myLotto24 Limited 
EUR 5 Millionen an "ihren" Gewinner aus). Dementsprechend werden die Kunden der Tipp24 Services 
Limited und der myLotto24 Limited in der Regel in die gleiche Lage versetzt, als hätten sie die Primär-
lotterie gespielt und gewonnen – vorbehaltlich bestimmter Beschränkungen, zum Zwecke der Beherr-
schung außergewöhnliche Auszahlungsrisiken. 

Anders als im Falle von Primärlotterien werden Lotteriegewinne aus Zweitlotterien der myLotto24-
Gruppe, insbesondere Jackpots, nicht aus einem vorab festgelegten Anteil an den Erlösen aus dem 
Verkauf von Spielscheinen gezahlt; Gewinne werden vielmehr durch Kapitalrücklagen, Jackpot-
Versicherungen und in Form des Physischen Hedgings abgesichert (siehe "14.17 Risikomanagement 
und Hedging"). 

Die Aktivitäten von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' stehen insbesondere in Deutschland 
im direkten Wettbewerb mit bestehenden Primärlotterien. Der Wettbewerbsvorteil von ZEAL besteht 
darin, dass die myLotto24-Gruppe Wetten auf mehr Primärlotterien anbieten kann, als in einem be-
stimmten Markt offiziell und unter Lizenz bzw. Erlaubnis angeboten oder vermittelt werden. Dies 
ermöglicht es der myLotto24-Gruppe, Zweitlotterien auf Lottoziehungen mit einer höheren Häufigkeit 
als Primärlotterien anzubieten: Die Veranstalter von Primärlotterien bieten in der Regel nur bestimmte 
Lotterieprodukte in ihrem eigenen Staat an. So umfassen die Primärlotterien in Deutschland nur die 
Produkte des DLTB (Deutscher Lotto- und Totoblock), des Verbandes der sechzehn unabhängigen 
Landeslotteriegesellschaften, sowie bestimmte andere Klassenlotterien und Soziallotterien (siehe 
"13.1.3.3 Deutscher Glücksspiel- und Lotteriemarkt"). Im Gegensatz dazu bietet die myLotto24-
Gruppe Wetten auf Lotterien aus verschiedenen Staaten an, wie z.B. das deutsche 'LOTTO 6aus49', 
die spanische Weihnachtslotterie 'El Gordo' und die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions'. Dies 
ist oft der einzige Weg für Lottospieler, die nicht in Spanien oder den Vereinigten Staaten von Amerika 
leben, an diesen Lotterien mit angekündigten Spitzen-Jackpots von über USD 1 Milliarde teilzuneh-
men (für Informationen zu Jackpot-Höhen siehe "14.17.3 Management besonderer Risiken – 
Hedging"). 

 Sofortgewinnprodukte 14.4.1.2

Eine weitere Produktgruppe, die auf den Internetplattformen der myLotto24-Gruppe angeboten wer-
den, sind Sofortgewinnprodukte. Diese Produkte sind nicht auf externe Ziehungen von Primärlotterien 
angewiesen, um einen Gewinner zu ermitteln, sondern basieren – je nach anwendbarer Gesetzge-
bung – auf Pools mit vorgegebenen Gewinnlosen, die nach dem Zufallsprinzip gezogen werden, oder 
auf "Zufallszahlengeneratoren", die die Informationen generieren, ob und wie viel eine Wette gewinnt. 
Die Produktpalette reicht von klassischen digitalen Rubbellosen über digitale Sofortlotterien bis hin zu 
Sofortgewinnspielen, bei denen es sich um spielerische Erlebnisse mit reichhaltiger Grafik und Anima-
tion, Sound und Musik sowie interaktiven Optionen handelt. myLotto24-Gruppe bietet eine Produktka-
tegorie von Sofortgewinnprodukten in Form von Rubbellosen bereits seit vielen Jahren an. Die ande-
ren Produktkategorien 'Sofortlotterien' und 'Sofortgewinnspiele' wurden 2015 in das Produktportfolio 
aufgenommen (siehe "14.5.1.3 Sofortgewinnprodukte" für die verschiedenen Produktkategorien). 

Sofortgewinnprodukte zielen auf eine vergleichsweise jüngere Kundengruppe als Primärlotterien und 
Zweitlotterien ab. Neben der Chance, erhebliche Geldbeträge zu gewinnen, dienen sie auch als 
Zeitvertreib und werden häufiger auf mobilen Geräten gespielt. Diese Produkte werden entweder von 
der myLotto24-Gruppe entwickelt oder von Drittanbietern gekauft oder unter Lizenz erworben. Tipp24 
Services Limited und myLotto24 Limited bieten ihren Kunden Sofortgewinnprodukte auf der Grundlage 
ihrer 'Remote Casino Online Licence' an, die von der UK Gambling Commission vergeben werden 
(siehe "15.2.1 Regulatorisches Umfeld im Vereinigten Königreich"). 
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Im Sommer 2018 begann ZEAL damit, anderen Veranstaltern selbst entwickelte Sofortgewinnproduk-
te anzubieten, z.B. anderen Lotterieveranstaltern, die diese Produkte ihren eigenen Kunden anbieten 
wollen. Dieses Geschäft befindet sich in einem frühen Stadium. In der Regel bezahlt der andere 
Veranstalter den Dienst auf Grundlage von Umsatzbeteiligungen. Die technische Plattform von ZEAL 
für den Vertrieb der Sofortgewinnprodukte wurde so entwickelt und strukturiert, dass sie leicht in die 
Internetplattformen anderer Veranstalter integriert werden kann. 

 Dienstleistungen 14.4.1.3

Die myLotto24-Gruppe bietet ihren Kunden auf ihren Online-Plattformen Dienstleistungen und Funkti-
onen an, die nach Kenntnissen von ZEAL in der Regel nicht von stationären Lottoannahmestellen für 
Primärlotterien angeboten werden: 

 – die Möglichkeit, auf den Webseiten der myLotto24-Gruppe jederzeit und unabhängig von den 
Ladenöffnungszeiten Lotteriewetten zu platzieren; 

 – die Erleichterung der regelmäßigen Spielteilnahme durch Abonnementangebote und die Informa-
tion der Kunden über bevorstehende Jackpot-Ziehungen, Lottozahlen und Gewinne per E-Mail; 

 – die virtuelle Verwahrung von Lotteriewetten, was das Risiko verringert, dass Kunden die Lose 
verlieren oder verlegen; und 

 – die automatische Gutschrift von Gewinnen auf den Kundenkonten, was das Risiko des Kunden, 
Lotteriegewinne versehentlich nicht einzulösen, verringert. 

 Wesentliche Tochtergesellschaften des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' 14.4.1.4

Im Folgenden werden die wesentlichen Tochtergesellschaften des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' 
beschrieben: 

 14.4.1.4.1 myLotto24 Limited 

myLotto24 Limited ist eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung, eingetragen in England und Wales 
im Companies House unter der Gesellschaftsnummer 6131579. Die Gesellschaft wurde am 28. Feb-
ruar 2007 unter der Firma 'Tipp24 UK Limited' gegründet, die am 29. Oktober 2007 in 'myLotto24 
Limited' geändert wurde. 

Unter 'www.mylotto24.co.uk' betreibt myLotto24 Limited das Lotteriewettmodell in englischer Sprache 
unter der Marke 'mylotto24'. myLotto24 Limited dient auch als Buchmacher für Tipp24 Services Li-
mited und als Risikomanager (siehe "14.17 Risikomanagement und Hedging"). myLotto24 Limited 
verfügt über eine von der UK Gambling Commission erteilte Lizenz (Lizenznummer 000-004578-R-
103863). 

 14.4.1.4.2 Tipp24 Services Limited 

Tipp24 Services Limited ist eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung, eingetragen in England und 
Wales im Companies House unter der Gesellschaftsnummer 6362572. Die Gesellschaft wurde am 5. 
September 2007 gegründet. myLotto24 hält 40% und die Fondation enfance sans frontières 60% der 
stimmberechtigten Anteile an der Tipp24 Services Limited. Unter 'www.tipp24.com' bietet die Tipp24 
Services Limited ein Angebot in deutscher Sprache an, das daher in erster Linie von Kunden im 
deutschsprachigen Raum genutzt wird. Tipp24 Services Limited verfügt über eine von der UK Gamb-
ling Commission erteilte Lizenz (Lizenznummer 000-007499-R-101718). Auf der deutschen Plattform 
getätigte Lotteriewetten werden anschließend von der Tipp24 Services Limited an die myLotto24 
Limited vermittelt. 

 14.4.1.4.3 Stellung der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited innerhalb von ZEAL 

Nach der Umsetzung der zweiten Stufe des Glückspielstaatsvertrags 2008, der die Vermittlung staatli-
cher Lotterien in Deutschland zum 1. Januar 2009 über das Internet verbot, stellte ZEAL Network 
seine Lotterievermittlungsaktivitäten in Deutschland ein und passte seine Struktur an das regulatori-
sche Umfeld an, um dem Glücksspielstaatsvertrag 2008 gerecht zu werden. Im Zuge dieser Neuaus-
richtung hat ZEAL zum 1. Januar 2009 seine in Deutschland nicht mehr benötigten Geschäfte und 
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Vermögenswerte auf die myLotto24 Limited und deren Tochtergesellschaften übertragen. Diese 
Übertragung umfasste sowohl das Vermittlungsgeschäft der deutschen staatlichen Landeslotteriege-
sellschaften als auch die Anteile an bestimmten Tochtergesellschaften. Darüber hinaus hat die ge-
meinnützige Stiftung 'Fondation enfance sans frontières von der Gesellschaft ', Zürich, Schweiz, die 
zwecks satzungskonformer Verteilung ihrer Erträge für wohltätige Zwecke gegründet wurde, am 30. 
April 2009 60% der Stimmrechte an jeder britischen Tochtergesellschaften , der  der Gesellschaft
myLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited, in erworben,Form von Vorzugsaktien  die ihrer we-
sentlichen wirtschaftlichen Rechte entkleidet wurden (siehe "14.10.3 Vereinbarungen über Beteiligun-
gen an der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited" . Ziel der Transaktion war es, die )
erforderliche Autonomie und Eigenverantwortung beider Tochtergesellschaften in ihren jeweiligen 
Geschäftssegmenten durch die Umsetzung der zweiten Stufe des Glückspielstaatsvertrags 2008 
widerzuspiegeln. 

Als Folge hält die Gesellschaft 40% der Stimmrechte an der myLotto24 Limited. Die myLotto24 Li-
mited selbst hält 40 % der Stimmrechte an der Tipp24 Services Limited. 

Beide Unternehmen und ihre jeweiligen Tochtergesellschaften werden in den Abschlüssen von ZEAL 
konsolidiert, da die hierfür relevanten Kriterien des IFRS 10 erfüllt sind: 

 – Die Gesellschaft hat das Recht, die Mehrheit der Stimmrechte für einen Betrag von GBP 30.000 
pro Unternehmen zurückzukaufen. Die Gesellschaft hat Vetorechte bei Änderungen der Satzung 
der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited. 

 – Der Inhaber der Stimmrechtsmehrheit erhält eine vorläufige jährliche Dividende von bis zu 
GBP 15.000 pro Gesellschaft. Im Falle einer Liquidation hat der Inhaber der Mehrheit der Stimm-
rechte das Recht, einen zuvor vereinbarten Liquidationserlös von GBP 30.000 zu erhalten. Die 
Gesellschaft allein hat Anspruch auf den gesamten verbleibenden Gewinn und den verbleiben-
den Liquidationserlös. 

Die jährliche Dividende wird daher im Konzernabschluss von ZEAL als Aufwand behandelt und die 
Ergebnisse aller Unternehmen der myLotto24-Gruppe werden im Rahmen der Vollkonsolidierung in 
den ZEAL-Konzernabschluss einbezogen. Aufgrund des wirtschaftlichen Gehalts der Beziehung 
werden keine Minderheitsanteile ausgewiesen. 

 14.4.1.4.4 Weitere Unternehmen der myLotto24-Gruppe 

Weitere Unternehmen der myLotto24-Gruppe, die jeweils eine hundertprozentige direkte oder indirek-
te Tochtergesellschaft von myLotto24 Limited sind, sind myLotto24 Limited (Malta) und ihre Tochter-
gesellschaft myLotto24 IT Plattform Limited (Irland), myLotto24 South Africa PTY Ltd. (Südafrika), 
myLotto24 Australia PTY Ltd. (Australien), Smartgames Technologies Limited (Vereinigtes Königreich) 
und ihre Tochtergesellschaft eSailors Limited (Vereinigtes Königreich) sowie zwei Tochtergesellschaf-
ten von Tipp24 Services Limited, Gratis Lotto Limited (Vereinigtes Königreich) und Tipp24 Services 
Limited (Malta). Die ebenfalls zur myLotto24-Gruppe gehörige HSS Corp. (USA) ist aufgelöst. 

 – Smartgames Technologies Limited erbringt Dienstleistungen für andere Unternehmen von ZEAL 
in Bereichen wie Finanz- und Buchhaltungssupport, Personaldienstleistungen, Marketingdienst-
leistungen und IT-Support. Smartgames Technologies Limited stellt auch die Online-Plattform für 
myLotto24 Limited unter einer 'Remote Gambling Software-Licence' und bestimmten anderen Li-
zenzen zur Verfügung, die von der UK Gambling Commission (Lizenznummer 000-027795-R-
309654-011) erteilt wurden. 

 – eSailors Limited ist ein Dienstleistungsunternehmen, das sich auf IT-Beratung und Softwareent-
wicklung für transaktionsorientierte Web- und Online-Anwendungen konzentriert. 

 – myLotto South Africa Pty Ltd wurde mit der Absicht gegründet, lizenzierte Zweitlotterieprodukte 
und Dienstleistungen an Kunden in Südafrika anzubieten. myLotto South Africa Pty Ltd erhielt im 
September 2018 eine Lizenz und beabsichtigt, vorbehaltlich weiterer lokaler behördlicher Ge-
nehmigungen, Kunden im ersten Halbjahr 2019 Produkte und Dienstleistungen anzubieten. 
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 Lottovate 14.4.2

Das Geschäftssegment 'Lottovate' konzentriert sich auf die Veranstaltung von Primärlotterien und den 
Aufbau von Partnerschaften mit Wohltätigkeitsorganisationen, Stiftungen und Körperschaften, um 
gemeinsam neue Finanzierungsquellen über kundenspezifische Lotterieplattformen zu erschließen. 

 Veranstaltung von Primärlotterien. 14.4.2.1

Im Jahr 2017 ging Lottovate Limited, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, 
eine Partnerschaft mit der Wohltätigkeitsorganisation UNICEF in Norwegen ein. Nachdem die norwe-
gische Lotteriebehörde den gemeinsamen Antrag von Lottovate/UNICEF Norwegen genehmigt hatte, 
wurde Lottovate/UNICEF Norwegen einer von – zu diesem Zeitpunkt – nur zwei Veranstaltern, denen 
in Norwegen eine Lizenz zur Veranstaltung einer Soziallotterie erteilt wurde (seitdem wurden nur drei 
weitere Lizenzen erteilt). Dies ermöglicht es Lottovate/UNICEF Norwegen, 'UNICEF-Lotteriet' landes-
weit für einen Zeitraum von neun Jahren zu veranstalten. Lottovate Limited dient als "Full-Service"-
Dienstleister für UNICEF Norwegen und veranstaltet eine Soziallotterie, die ausschließlich online 
gespielt wird und für den mobilen Einsatz konzipiert wurde. UNICEF-Lotteriet gibt Verbrauchern in 
Norwegen die Möglichkeit, jede Woche bis zu NOK 2 Millionen (ca. TEUR 200) zu gewinnen und 
gleichzeitig Geld für das wohltätige Zwecke für Kinder zu sammeln. Die Einnahmen aus dem Verkauf 
von Spielscheinen werden aufgeteilt, wobei 30% der Einnahmen aus verkauften Spielscheinen direkt 
an UNICEF Norwegen gehen, 40% für die Ausschüttung von Gewinnen verwendet werden und weite-
re 30% auf die Lotterieveranstaltung entfallen. UNICEF Norwegen verwendet die Erlöse zur Finanzie-
rung verschiedener Aktivitäten weltweit. Die Zusammenarbeit zwischen UNICEF Norwegen und 
Lottovate verbindet die Reputation von UNICEF als gemeinnützige Organisation mit der Erfahrung von 
ZEAL als Anbieter von Online-Lotterien. ZEAL geht davon aus, dass Wohltätigkeitsorganisationen 
zunehmend nach neuen Wegen zur Beschaffung von Spenden suchen und betrachtet 'UNICEF-
Lotteriet' daher als eine innovative Möglichkeit, Spenden zu erhalten, ohne dass der Wohltätigkeitsor-
ganisation hierfür Kosten entstehen. ZEAL ist der Überzeugung, dass diese Form von Primärlotterien 
skalierbar ist und als Blaupause für die Zusammenarbeit mit anderen Wohltätigkeitsorganisationen 
weltweit dienen könnte. 

Darüber hinaus wurde Ende 2016 die Lottovate Nederland B.V., eine hundertprozentige Tochterge-
sellschaft der Lottovate Limited, zum ersten neuen Lotterielizenznehmer der Niederlande seit 1989, 
die zugleich die erste volle Veranstaltungslizenz für ZEAL ist. Diese Lizenz ermöglicht es Lottovate 
Nederland B.V., für einen Zeitraum von fünf Jahren eine landesweite Soziallotterie auf Grundlage des 
niederländischen Rechts zu veranstalten. Basierend auf dieser Lizenz führte Lottovate Nederland B.V. 
im Jahr 2018 'Raffld – The Experience Lottery' ein, das sich speziell an 22 bis 36-Jährige richtet, 
indem sie die Möglichkeit bietet, Reisen, Eintrittskarten für Veranstaltungen und andere nicht-
monetäre Gewinne und damit "Erlebnisse" zu gewinnen. Dieses neue Lotterieprodukt ist in erster Linie 
mobil spielbar und zielt darauf ab, Kunden mit sozialen Einrichtungen und gemeinnützigen Zwecken 
zu verbinden. Durch die Verbindung von nicht-monetären Gewinnen und sozialen Aspekten erwartet 
ZEAL, dass dieses Produkt eine größere demographische Bedeutung als traditionelle Lotterien errei-
chen wird. 

 Dienstleister für Veranstalter von Primärlotterien 14.4.2.2

In Spanien arbeitet Ventura24, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, mit 
'ONCE', der spanischen 'Nationalen Organisation für Blinde' zusammen, die blinde oder sehbehinder-
te Menschen dabei unterstützt, ein unabhängiges Leben zu führen. ONCE sammelt Spenden insbe-
sondere durch Lotterieprodukte. Ventura24 verwaltet den digitalen Vertriebskanal von ONCE, vom 
Produktmanagement bis zur Spielerakquise und -bindung. 

 Online-Lotterievermittlung in Spanien 14.4.2.3

Seit 2002 ist Ventura 24 auch in Spanien als Online-Lotterievermittler mit mehr als 700.000 Kunden 
zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage tätig. Ventura24 vermittelt über ihre Internet-
plattform 'www.ventura24.es' insbesondere die Lotterien 'EuroMillions', 'La Primitiva', 'El Gordo' und 
'Bonoloto'. Seit 2003 arbeitet Cruz Roja Española (Das Rote Kreuz Spanien) mit Ventura24 zusam-
men, um seinen digitalen Vertriebskanal in Spanien zu verwalten. In diesem Zusammenhang hat 
Ventura24 einen 'Soziallotterie-Club', Peña Super Oro, gegründet, der es Spielern ermöglicht, Spiel-
gemeinschaften zu bilden und hierdurch ihre Gewinnchancen zu erhöhen – und gleichzeitig zur Sache 
von Cruz Roja Española beizutragen. 
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Ventura24 war der Ansicht, dass sie keiner Lizenz des spanischen staatlichen Lotterieveranstalters 
'Sociedad Estatal de Loterias y Apuestas del Estado (SELAE)' für die Abwicklung des Kaufs von 
Lotterieprodukten im Internet durch ihre Kunden bedarf. Im Oktober 2018 jedoch wies der Oberste 
Gerichtshof Spaniens (Tribunal Supremo de España) im Rahmen eines Rechtsstreits mit der Spani-
schen Glücksspielkommission über das Recht von Ventura24, das Vermittlungsgeschäft in Spanien zu 
betreiben, die Berufung gegen die Entscheidung eines unteren Gerichts zurück, in der feststellt wurde, 
dass Ventura24-Geschäft eine Lizenz des staatlichen Lotterieveranstalters SELAE zur Verwaltung des 
Online-Kaufs von Lotterieprodukten benötigt. Diese Entscheidung ist endgültig und es gibt keine 
weiteren Berufungsmöglichkeiten (siehe "14.11.4 Verwaltungsverfahren betreffend die Geschäftstätig-
keit in Spanien"). Eine solche Lizenz wurde in der Vergangenheit nicht erteilt und Ventura24 erwartet 
nicht, dass sie in der Zukunft erteilt wird. Aufgrund der Entscheidung des Obersten Gerichtshofs 
Spaniens hat die Spanische Glücksspielkommission Ventura24 angewiesen, ihre Vermittlungstätigkeit 
einzustellen, und Ventura24 ist derzeit dabei, diese Aktivitäten im Rahmen eines strukturierten Pro-
zesses im Einvernehmen mit der Spanischen Glücksspielkommission zu beenden. Die Schließung 
des Vermittlungsgeschäfts wird voraussichtlich drei bis fünf Monate dauern, aber es wird derzeit nicht 
erwartet, dass diese Schließung wesentliche Auswirkungen auf die laufende Profitabilität von ZEAL 
haben wird. Die aktuelle Hedgingstrategie von ZEAL für das von Ventura24 verwaltete Geschäfts-
segment 'Lotteriewetten' im Hinblick auf das Physische Hedging von Wetten auf 'EuroMillions' und den 
Servicevertrag mit ONCE bleibt unberührt. 

 Lotterieplattform 14.4.2.4

Lotto Network Limited, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, betreibt eine 
digitale Fundraising-Plattform, die es Wohltätigkeitsorganisationen, Sportvereinen, lokalen Behörden 
und Unternehmen ermöglicht, kostenlos ihre eigenen, markengebundenen Webseiten für Lotteriewet-
ten einzurichten, um Spenden zu sammeln. Lotto Network Limited hatte in Zusammenarbeit mit my-
Lotto24 Limited mehrere professionelle Sportteams, darunter Arsenal Football Club, Aston Villa Foot-
ball Club und Swansea City Association Football Club, als Partner, um die von ihnen betreuten Projek-
te zu unterstützen. Die Marke 'Lotto Network' hatte diesen Profisportvereinen geholfen, erhebliche 
Mittel für ihre gemeinnützigen Stiftungen aufzubringen. Dennoch entsprach das Geschäft nicht den 
Wachstumserwartungen von ZEAL und die Geschäftstätigkeit wurde am 11. Dezember 2018 einge-
stellt. 

 Wesentliche Tochtergesellschaften des Geschäftssegments 'Lottovate' 14.4.2.5

Im Folgenden werden die wesentlichen Tochtergesellschaften des Geschäftssegments 'Lottovate' 
beschrieben: 

 14.4.2.5.1 Lottovate Limited 

Lottovate Limited wurde im Dezember 2012 als Tipp24 (UK) Limited gegründet und ist in England und 
Wales beim Companies House unter der Gesellschaftsnummer 8316397 eingetragen. Lottovate 
Limited ist eine hundertprozentige, direkte Tochtergesellschaft der Gesellschaft und verantwortlich für 
die Veranstaltung von Primärlotterien, entweder allein oder durch Tochtergesellschaften. Lottovate 
Limited betreibt in Partnerschaft mit UNICEF eine nationale, ausschließlich digitale Lotterie in Norwe-
gen, die sie 2017 ins Leben gerufen hat. Lottovate Limited erbringt für die Gesellschaft zudem Dienst-
leistungen in Bereichen wie Finanz- und Rechnungswesen, Rechtsberatung und Lobbying. 

 14.4.2.5.2 Lottovate Nederland B.V. 

Lottovate Nederland B.V. wurde im Februar 2014 als Tipp24 (Nederland) B.V. in den Niederlanden 
gegründet und eingetragen und ist unter der Nummer 60088982 registriert. Lottovate Nederland B.V. 
ist eine hundertprozentige, direkte Tochtergesellschaft von Lottovate Limited und verantwortlich für die 
Veranstaltung der Soziallotterie 'Raffld – The Experience Lottery' in den Niederlanden. 

 14.4.2.5.3 Ventura24 S.L.U. 

Ventura24 S.L.U. wurde 2001 gegründet und ist beim spanischen Registro Mercantil de Madrid unter 
CIF B83139253 eingetragen. Die Gesellschaft ist ein Online-Lotterievermittler mit, zum Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage, mehr als 700.000 Kunden und ist seit 2002 tätig. Sie verwal-
tet auch die Online-Lotterie für 'ONCE' (die spanische Wohltätigkeitsorganisation, die blinde und 
sehbehinderte Menschen unterstützt) und hat mit 'ONCE' an Initiativen zur Steigerung des weiteren 
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Wachstums gearbeitet. Im Oktober 2018 hat die Spanische Glücksspielkommission Ventura24 ange-
wiesen, ihr Vermittlungsgeschäft einzustellen, und Ventura24 hält sich an diese Anweisung. Die 
Schließung des Vermittlungsgeschäfts wird voraussichtlich drei bis fünf Monate dauern (siehe 
"14.4.2.3 Online-Lotterievermittlung in Spanien"). 

 ZEAL Ventures 14.4.3

'ZEAL Ventures' wird von der Gesellschaft geführt und konzentriert sich auf externe Investments und 
interne Inkubation (d.h. die Unterstützung von Unternehmen – vorrangig in ihrer frühen Entwicklungs-
phase – bei der Umsetzung ihres Geschäftskonzepts) und unterstützt Start-ups (d.h. neu gegründete 
Wirtschaftsunternehmen mit einer innovativen Geschäftsidee und hohem Wachstumspotenzial), die 
neue Geschäftsmodelle im Bereich Lotterie oder Lotterieprodukte entwickeln. Die Gesellschaft bietet 
Start-ups Risikokapital und Beratung. Im Gegenzug erwartet sie, mit diesen Start-ups Partnerschaften 
einzugehen oder diese zu erwerben und Erträge aus Investitionen zu erzielen. 

Im Folgenden werden vier Beispiele für externe Investments genannt: 

 − Am 16. Dezember 2016 erwarb de Gesellschaft eine 10%ige Beteiligung an der Pick Media 
Limited (vormals Free Postcode Lottery Ltd), die unter der Marke 'Pick My Postcode' auftritt und 
ein werbefinanziertes, kostenloses Spiel im Lotteriestil veranstaltet. 

 − Am 1. Mai 2017 erwarb die Gesellschaft eine Beteiligung von 2,5% in Form von Vorzugsaktien für 
TEUR 1.843 (USD 2.000 Tausend) an dem in Los Angeles ansässigen Start-up-Unternehmen 
Omaze Inc. ("Omaze"). Omaze ist eine Online-Fundraising-Plattform, die bestimmte 'Erlebnisse' 
und exklusive Merchandising-Artikel zur Unterstützung wohltätiger Anliegen anbietet, wie z.B. 
Treffen mit Prominenten und Eintrittskarten für hochkarätige Sportveranstaltungen. ZEAL verfügt 
über einen Sitz im Aufsichtsgremium und verschiedene Rechte zum Schutz und zur Erweiterung 
der Beteiligung. 

 − Im Juli 2018 investierte ZEAL TEUR 115 (GBP 100 Tausend) in eine 5%ige Beteiligung an der 
Cloud Canyon Limited, die unter der Marke 'wshful' ein Geschäft mit Lotterie-
Spielgemeinschaften betreibt. 

 − Darüber hinaus hat die Gesellschaft im Dezember 2018 TEUR 135 (GBP 120 Tausend) in eine 
10%ige Beteiligung an De Integro Limited investiert, eine in England und Wales registrierte Ge-
sellschaft mit beschränkter Haftung, die ein Lotterieprodukt in der Frühphase unter der Marke 
'Dream Makers' veranstaltet. 

 14.5 Geschäftsaktivitäten 

 Lotteriewetten 14.5.1

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Hauptgeschäftssegment von ZEAL 
das Geschäftssegment 'Lotteriewetten', das das Geschäft mit Zweitlotterien und den Verkauf von 
Sofortgewinnprodukten umfasst. Die Aktivitäten von ZEAL im Bereich 'Lotteriewetten' finden innerhalb 
der myLotto24-Gruppe statt (siehe "14.4.1.1 Zweitlotterien"). 

Der Hauptunterschied zwischen Primär- und Zweitlotterien besteht darin, wie Lotteriegewinne entste-
hen. Für Primärlotterien hängt der Betrag eines möglichen Jackpots in einer Ziehung (sowie der 
Gesamtbetrag aller Lotteriegewinne einer Ziehung) in der Regel von den Einnahmen aus dem Verkauf 
von Lotterielosen ab (Mindestbeträge des Jackpots können zudem aus bestimmten Reserven ausge-
zahlt werden, wenn die Einnahmen aus dem Verkauf von Lotterielosen nicht ausreichen). So besteht 
beispielsweise bei der deutschen Lotterie 'LOTTO 6aus49' ein Verhältnis zwischen der Höhe der 
Lotteriegewinne und den 'Spieleinsätzen' aus dem Verkauf von Lotterielosen ("Kundengewinnquo-
te") von 50, was bedeutet, dass nur 50% der Einnahmen aus dem Verkauf von Lotterielosen als 
Lotteriegewinne ausgezahlt werden, da die Landeslotteriegesellschaften gesetzlich verpflichtet sind, 
die restlichen 50% der Einnahmen für die Zahlung von Steuern, Verwaltungskosten und Gebühren an 
die Lottoannahmestellen einzubehalten. Die Lotteriegewinne, die die Veranstalter von Primärlotterien 
an ihre Kunden auszahlen müssen, sind in der Regel nicht höher als ihre Einnahmen aus dem Ver-
kauf von Lotterielosen (mit Ausnahme von Mindestjackpotbeträgen, siehe oben). Während ein Teil der 
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für Lotterielose gezahlten Spieleinsätze zur Auszahlung bei niedrigeren Gewinnklassen verwendet 
wird, fließt ein erheblicher Teil in den Aufbau von Jackpots, deren Beträge solange in die nächsten 
Ziehungen übertragen werden, bis der Jackpot gewonnen wird. 

Zweitlotterien, die die Quoten von Primärlotterien widerspiegeln, haben die Einnahmen- von der 
Auszahlungsseite entkoppelt. Die Lotteriegewinne, die die Veranstalter von Primärlotterien an ihre 
Kunden auszahlen müssen, sind in der Regel nicht höher als ihre Einnahmen aus dem Verkauf von 
Lotterielosen (mit Ausnahme von Mindestjackpotbeträgen, siehe oben). Demgegenüber reichen die 
von der myLotto24-Gruppe vereinnahmten 'Spieleinsätze' aus dem Verkauf von Wetten auf das Er-
gebnis einer Primärlotterie in der Regel nicht aus, um mögliche große Jackpotgewinne auszuzahlen 
(d.h. die Kundengewinnquote kann 100 wesentlich übersteigen). Darüber hinaus sind die Veranstalter 
von Primärlotterien in der Lage, hohe Jackpots dadurch zu finanzieren, dass sie die Spieleinsätze in 
Phasen steigender Jackpots über mehrere Ziehungen hinweg ansammeln. Während Einzelziehungs-
ereignisse ohne größere Gewinne zu niedrigen Auszahlungen bei Zweitlotterien und damit zu hohen 
realisierten Margen führen können, können einzelne große Gewinne ein Vielfaches der Einnahmen für 
diese Ziehung ausmachen. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat myLotto24 zu 
keinem Zeitpunkt Spieleinsätze für eine einzelne Ziehung generiert, die in ihrer Höhe den Jackpot in 
dieser Ziehung gedeckt haben. Daher ist die Sicherstellung der Auszahlung eine entscheidende 
Aufgabe (siehe "14.17 Risikomanagement und Hedging"). 

 Spielablauf 14.5.1.1

Der Ablauf bei Zweitlotterien der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited ist wie folgt: 

 – Registrierung von Kunden. Neukunden erstellen auf den Webseiten von myLotto24 Limited oder 
Tipp24 Services Limited ein Konto unter Angabe von Vorname, Adresse, E-Mail-Adresse, Tele-
fonnummer, Geburtsdatum und Zahlungsmethode und akzeptieren die Allgemeinen Geschäfts-
bedingungen. Im Hintergrund wird der Kunde anhand von Datenbanken Dritter überprüft, um den 
Anforderungen an die Identifizierung von Kunden (Know Your Customer) zu erfüllen. Bereits re-
gistrierte Kunden melden sich durch Eingabe ihrer E-Mail-Adresse und ihres individuellen Pass-
worts an. 

 – Platzierung von Wetten. Eine Wette auf ein von myLotto24 Limited oder Tipp24 Services Limited 
unter 'www.mylotto24.co.uk' oder 'www.tipp24.com' angebotenes Lotterieprodukt wird vom Kun-
den zunächst durch Auswahl der Primärlotterie platziert, auf deren Ergebnisse er wetten möchte. 
Der Kunde wählt dann Zahlen für die Wette aus, vergleichbar mit dem Ausfüllen eines "origina-
len" Lottoscheins der Primärlotterie (d.h. des deutschen 'LOTTO 6aus49' oder der US-Lotterie 
'Powerball'), indem er die erforderlichen Hauptnummern und Zusatzzahlen auswählt. Um die 
Platzierung von Wetten zu erleichtern und zu beschleunigen, gibt es auch eine Schnellauswahl-
Funktion zur Auswahl von Zufallszahlen. 

 – Die Wette geht in einen Warenkorb, ähnlich wie bei E-Commerce-Plattformen, wo der Kunde 
aufgefordert wird, sich mit seinen Zugangsdaten anzumelden, falls noch nicht geschehen. Der 
Kunde kann entweder eine Einzelwette oder eine Wette im Abonnement kaufen, um mit den ge-
wählten Zahlen solange zu spielen, bis das Abonnement gekündigt wurde (was jederzeit möglich 
ist). Alternativ kann der Kunde die Zahlen solange spielen, bis ein Jackpot gewonnen ist, es sei 
denn, die gewählte Primärlotterie bietet keine Jackpots an. Der Kunde veranlasst die Zahlung für 
die Wette (z.B. per Kreditkarte oder Lastschrift). Eine E-Mail-Bestätigung über die Platzierung der 
Wette und die gewählten Zahlen wird an die E-Mail-Adresse des Kunden versandt. Mit der Bestä-
tigung des Kaufs schließt der Kunde einen Vertrag mit Tipp24 Services Limited über die Vermitt-
lung des Spielscheins an myLotto24 Limited sowie myLotto24 Limited zur Erfüllung der Verpflich-
tung zur Gewinnauszahlung ab. 

 – Wetten werden bis zu einem bestimmten Zeitpunkt (abhängig von der zugrunde liegenden Pri-
märlotterie) vor dem Ziehungsereignis abgeschlossen. Nach Ablauf der Annahmefrist werden alle 
Wetten verarbeitet und in vor Manipulationen besonders geschützten Datenbanken gespeichert. 
In seltenen Fällen müssen Spielscheine vor der Ziehung storniert werden, z.B. wenn eine Wette 
nicht ordnungsgemäß in den Buchhaltungssystemen gesichert werden konnte oder die Wette 
nicht durch ein Hedging-Instruments abgesichert werden konnte (siehe "14.17 Risikomanage-
ment und Hedging"). Nachdem die Ziehung stattgefunden hat und die daraus resultierenden Zah-
len und Quoten der zugrunde liegenden Primärlotterie veröffentlicht wurden, werden die Daten in 
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den Systemen verarbeitet. Alle Wetten, die für das vergangene Ziehungsereignis in Frage kom-
men, werden mit den Gewinnzahlen verglichen, Gewinnbeträge und Quoten werden auf der 
Grundlage der zugrunde liegenden Ergebnisse berechnet, angepasst nach den spezifischen Re-
geln von tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited. 

 – Gewinne. Hat ein Kunde mit einer Wette gewonnen, wird eine E-Mail oder SMS versendet und 
der Gewinn wird dem digitalen Konto gutgeschrieben und kann abgehoben oder für neue Wetten 
verwendet werden. Die Mittel auf Kundenkonten werden von den Eigenmitteln der myLotto24 Li-
mited und der Tipp24 Services Limited getrennt. Bei größeren Gewinnen (über EUR 2.500) sind 
die Kunden verpflichtet, einen gesetzlich vorgeschriebenen Due Diligence-Prozess zu durchlau-
fen, z.B. um Einhaltung der Vorschriften zur Bekämpfung der Geldwäsche sicherzustellen. In die-
sem Prozess ist ein Kunde verpflichtet, Ausweispapiere zur Verfügung zu stellen, und die Schritte 
zur Platzierung der Wette werden sorgfältig analysiert, um betrügerisches Verhalten zu erkennen. 

 Zweitlotterieprodukte 14.5.1.2

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage bieten myLotto24 Limited und Tipp24 Ser-
vices Limited Zweitlotterien insbesondere auf die folgenden Primärlotterien an: 

 – 'LOTTO 6aus49', die beliebte deutsche staatliche Lotterie des Deutschen Lotto- und Totoblocks. 
Es gibt zwei wöchentliche Ziehungen, Mittwoch und Samstag. 'LOTTO 6aus49' beinhaltet eine 
Zufallsziehung von sechs Zahlen, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 49 plus einer Zusatzzahl, 
ausgewählt aus den Zahlen 0 bis 9. 

 – Zusätzliche deutsche Ziehungen wie 'Spiel 77' und 'SUPER 6' mit kleineren Jackpots, bei denen 
die Gewinnzahlen aus den Losnummern des Lotterieloses des Hauptprodukts abgeleitet werden. 
Spiel 77 beinhaltet die Zufallsziehung einer siebenstelligen Gewinnnummer (Zahlen 0000000 bis 
9999999) und SUPER 6 die Zufallsziehung einer sechsstelligen Gewinnnummer (Zahlen 000000 
bis 999999). 

 – 'EuroJackpot' und 'EuroMillions', paneuropäische Lotterien, die in mehreren EU-Mitgliedstaaten 
mit Jackpots von bis zu EUR 90 Millionen (EuroJackpot) und EUR 190 Millionen (EuroMillions) 
angeboten werden. 'EuroJackpot' beinhaltet eine zufällige Ziehung von fünf Zahlen, ausgewählt 
aus den Zahlen 1 bis 50 und zwei Zahlen, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 10. Bei 'EuroMillions' 
handelt es sich um eine Zufallsziehung von fünf Zahlen, die aus den Zahlen 1 bis 50 und zwei 
zusätzlichen Zahlen, die aus den Zahlen 1 bis 12 ausgewählt wurden. 

 – 'Powerball' und 'Mega Millions', die US-Lotterien, die gelegentlich extrem hohe Jackpots von über 
USD 1 Milliarde versprechen. 'Powerball' beinhaltet eine Zufallsziehung von fünf Zahlen, ausge-
wählt aus den Zahlen 1 bis 69 plus einer Zahl, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 26. 'Mega Milli-
ons' beinhaltet eine Zufallsziehung von fünf Zahlen, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 70 plus ei-
ner Zahl, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 25. 

 – 'Keno', ein Spiel mit täglichen Ziehungen, verschiedenen Keno-Typen und Jackpots entspre-
chend dem Preis pro ausgewähltem Feld. 'Keno' beinhaltet eine Zufallsziehung von 20 Zahlen, 
ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 70. 

 – 'Cash4life', eine in New York erfolgende Ziehung, bei der Spieler bis zu EUR 1.000 (Tipp24 
Services Limited) oder GBP 1.000 (myLotto24 Limited) pro Tag für den Rest ihres Lebens gewin-
nen können. Cash4Life besteht aus einer zufälligen Ziehung von fünf Zahlen, ausgewählt aus 
den Zahlen 1 bis 60 und einer Zahl, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 4. 

 – 'GlücksSpirale', eine deutsche Ziehung mit einem Hauptgewinn von EUR 10.000 pro Monat für 
20 Jahre. Bei der 'GlücksSpirale' Lotterie wird eine Gewinnzahl pro Gewinnkategorie zufällig ge-
zogen, mit Ausnahme der Gewinnkategorie 6, bei der zwei Gewinnzahlen gezogen werden. 

 – 'Irish Lotto', das nationale Produkt Irlands. Die 'Irish Lotto' beinhaltet eine Zufallsziehung von 
sechs Zahlen, ausgewählt aus den Zahlen 1 bis 47 plus einer Bonuszahl, ausgewählt aus den 
restlichen 41 Zahlen. 
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 – 'El Gordo', die spanische Weihnachtslotterie 'Loteria de Navidad', die einmal im Jahr von der 
spanischen Staatslotterie 'Loterias y Apuestas del Estado' durchgeführt wird. Diese Lotterie gilt 
als die größte Lotterie der Welt – mit einer überdurchschnittlichen Gewinnwahrscheinlichkeit und 
bis zu EUR 2 Milliarden Gesamtlotteriegewinnen. Die spanische Weihnachtslotterie basiert auf 
Lotterielosen mit fünfstelligen Lotteriezahlen. Jeder Satz von Nummern auf jedem der Lotterielo-
se wird mehrfach verkauft, in mehreren sogenannten "Serien". Die genaue Anzahl der Serien, die 
genaue Anzahl der Lotteriezahlen sowie der Gewinne, die genaue Anzahl der Gewinne und die 
Verteilung der Gewinne sind von Jahr zu Jahr unterschiedlich. In einer Ziehung werden zwei Ge-
fäße verwendet. Ein Gefäß enthält Kugeln mit eindeutigen fünfstelligen Lotteriezahlen, das ande-
re Gefäß enthält Kugeln, auf denen die Gewinnhöhe in Euro steht. 

Neben direkten Wetten auf zugrundeliegende Lottoziehungen bietet die myLotto24-Gruppe System-
ziehungen – eine Auswahl möglicher Zahlenkombinationen – sowie Spielgemeinschaften, in denen 
mehrere Spieler Teile eines Wettscheins teilen, was typischerweise zu höheren Gewinnchancen, im 
Gewinnfall aber niedrigeren Auszahlungen führt. 

 Sofortgewinnprodukte 14.5.1.3

Andere Produkte gehören zu den folgenden Kategorien von Sofortgewinnprodukten: 

 – Digitale Rubbellose, ein klassisches Sofortgewinnprodukt, das Rubbellose in Papierform digital 
nachbildet. 

 – Sofortlotterien, eine Sofortversion, die einer Ziehungslotterie ähnelt, z.B. 'Sofort LOTTO'. Anstelle 
einer Ziehung wird die Entscheidung über einen Gewinn durch einen Zufallszahlengenerator  
oder eine Zufallsziehung aus einem Wettpool getroffen. 

 – Sofortgewinnspiele (IWG), d.h. ein abstrakteres Glücksspielprodukt mit Spielelementen, das ein 
ähnliches Zufallsereignis auslöst, um Gewinne oder Verlust wie oben beschrieben zu bestimmen. 

 Zukünftige Lotteriewettprodukte 14.5.1.4

In den letzten Jahren hat ZEAL seine Geschäftsaktivitäten bei 'Lotteriewetten' auf die neuen Märkte 
Vereinigtes Königreich und Irland ausweitet. ZEAL beabsichtigt, sein Portfolio um weitere Zweitlotte-
rien in bestimmten Märkten zu erweitern. 

Generell erforderte das Portfolio an Sofortgewinnprodukten von ZEAL kontinuierliche Innovationen, da 
diese Produkte einen kürzeren Lebenszyklus im Vergleich zu nahezu zeitlosen Ziehungsprodukten 
aufweisen. 

Die Änderung des Geschäftsmodells des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' in Deutschland, vom 
Verkauf von Zweitlotterien zur Vermittlung von Primärlotterien, wird die Einschränkung neuer Lotterie-
produkte in Zukunft aufgrund regulatorischer Beschränkungen in Zukunft voraussichtlich beschränken. 

 Lottovate 14.5.2

 Veranstaltung von Primärlotterien 14.5.2.1

In Norwegen veranstalten Lottovate und UNICEF Norwegen eine landesweite Soziallotterie 'UNICEF 
Lotteriet' (www.uniceflotteriet.no), die den Verbrauchern die Möglichkeit bietet, jede Woche bis zu 
NOK 2 Millionen (rund TEUR 200) zu gewinnen. Lottovate veranstaltet auch die Lotterie 'Raffld – The 
Experience Lottery' (www.raffld.nl) in den Niederlanden. Derzeit gibt es an jedem Freitag eine wö-
chentliche Ziehung für einen "Erlebnispreis". Der Gewinn wird durch ein "Tombola-Ziehung (raffle 
draw)" zugeteilt, so dass es immer einen Gewinner gibt. Die Spieler können wählen, ob sie einmalig 
oder über ein Abonnement spielen möchten. 

Die Lotterieveranstaltungen in Norwegen und den Niederlanden sind beides Primärlotterien in Form 
von Soziallotterien, bei denen ein erheblicher Anteil an den 'Umsatzerlösen' für gemeinnützige Zwecke 
verwendet wird. 
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 ONCE 14.5.2.2

Das spanische Team von ZEAL betreut den digitalen Vertriebskanal von 'ONCE' über die Webseite 
'www.juegosonce.es' vom Produktmanagement bis hin zur Spielergewinnung und -bindung. Das Team 
arbeitet als integrierter Partner innerhalb der 'ONCE'-Organisation und ermöglicht es 'ONCE', von der 
Marketingkompetenz von ZEAL zu profitieren. Die Vergütung basiert auf einer Beteiligung an den 
Umsatzerlösen. 

 Ventura24 14.5.2.3

Ventura24 vermittelt insbesondere die Primärlotterien 'EuroMillions', 'La Primitiva', 'El Gordo' und 
'Bonoloto' auf dem spanischen Markt. Im Oktober 2018 hat die Spanische Glücksspielkommission 
Ventura24 angewiesen, ihr Vermittlungsgeschäft einzustellen, und Ventura24 hält sich an diese An-
weisung. Die Schließung des Vermittlungsgeschäfts wird voraussichtlich drei bis fünf Monate dauern 
(siehe "14.4.2.3 Online-Lotterievermittlung in Spanien"). 

 Lotto Network 14.5.2.4

Lotto Network Limited betreibt eine digitale Fundraising-Plattform, die es Wohltätigkeitsorganisationen, 
Sportvereinen, lokalen Behörden und Unternehmen ermöglicht, kostenlos ihre eigenen, markenge-
bundenen Webseiten für Lotteriewetten einzurichten, um Spenden zu sammeln zu steigern. Die 
Geschäftstätigkeit wurde am 11. Dezember 2018 eingestellt (siehe "14.4.2.4 Lotterieplattform"). 

 ZEAL Ventures 14.5.3

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' hat bereits mehrere Investitionen in Unternehmen getätigt 
(siehe "14.4.3 ZEAL Ventures"). Keine dieser Investitionen umfasst mehr als 10% Beteiligungen. 
'ZEAL Ventures' nimmt bei jedem Portfoliounternehmen eine beratende Funktion ein, wird aber nicht 
in den laufenden Geschäftsbetrieb einbezogen. 

 14.6 Informationstechnologie 

ZEAL hat in den letzten Jahren Ressourcen und Mittel investiert, um die Online-Plattformen, die für 
den Betrieb ihrer Geschäfte genutzt werden, zu verbessern. 

 Virtuelle IT-Struktur 14.6.1

ZEAL hat eine virtuelle (softwarebasierte) IT-Struktur verteilter Systeme bei lokalen und Cloud-
basierten Anbietern geschaffen. Mit mehreren physischen Einrichtungen ist ZEAL strategisch darauf 
vorbereitet, die IT-Ressourcen entsprechend der Kundennachfrage und dem gleichzeitigen Anstieg 
des Internetverkehrs zu skalieren. Mit drei physischen Standorten in zwei Staaten betreibt ZEAL 
derzeit zwischen 1.000 und 1.200 virtuelle und in geringerem Maße physische Server, die ihre Platt-
formen betreiben, mit dem Ziel, die Erwartungen der Nutzer an Systemgeschwindigkeit und System-
verfügbarkeit zu erfüllen. 

 Automatisierung 14.6.2

Ein wichtiger Teil der Technologie-Strategie von ZEAL war die Automatisierung von Prozessen und 
Anwendungsentwicklung. Die Automatisierung wurde auch auf die Infrastrukturdienste von ZEAL 
angewendet. ZEAL hat seine Infrastruktur so weit automatisiert, dass sie in der Lage ist, mit Hilfe von 
Programmiercodes Vorteile aus dem Hinzufügen oder Ändern von Infrastruktur zu nutzen, ohne dass 
physische Änderungen an den zugrunde liegenden Servern vorgenommen werden müssen. Auf diese 
Weise kann ZEAL schnell und dynamisch neue Systeme und Prozesse zur Unterstützung des Ge-
schäfts bereitstellen. 

 Weiterentwicklung der Plattform 14.6.3

Ein Schlüsselelement der IT-Strategie von ZEAL ist die kontinuierliche Reinvestition in seine Internet-
plattformen und -dienste, wobei der Schwerpunkt auf dem Einsatz bewährter Open-Source-Tools und 
-technologien liegt. Da Open-Source-Tools kostenlos sind, tragen sie dazu bei, die IT-Kosten zu 
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senken und bieten daneben oft Funktionen, die denen kommerzieller Tools ähnlich oder ihnen sogar 
überlegen sind, was zusätzlich dazu beiträgt, die technische Komplexität zu reduzieren. 

Die Internetplattform von ZEAL basierte ursprünglich auf einer monolithischen Softwarearchitektur, bei 
der alle Teile einer Computeranwendung von einer einzigen Plattform aus zu einem einzigen Pro-
gramm zusammengefasst werden. In den letzten Jahren hat sich ZEAL von dieser Art von Architektur 
verabschiedet und eine mikroservice-basierte Softwarearchitektur entwickelt, bei der einzelne Mikro-
services auf einzelne Aufgaben ausgerichtet sind. Dieser Ansatz ermöglicht es den Entwicklungs-
teams, unabhängiger und erlässlicher zu arbeiten, und hat die Entwicklungsgeschwindigkeit erhöht. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage betreibt ZEAL über 180 Mikroservices, die 
den Betrieb der Plattform unterstützen, und ergänzt diese regelmäßig um neue Mikroservices. 

 Kontinuierliche Lieferung 14.6.4

In der Softwareentwicklung setzt ZEAL auf den "Continuous Delivery Ansatz", bei dem Teams in 
kurzen Zyklen Software produzieren und so sicherstellen, dass die Software jederzeit zuverlässig 
freigegeben werden kann. 

 14.7 Transaktionsverarbeitungs- und Abrechnungssysteme 

Bestimmte Schritte der Abwicklung der Lotteriewetten sind automatisiert. Dazu gehören zunächst der 
Registrierungsprozess für 'neue registrierte Kunden oder die Anmeldung bereits 'registrierter Kunden', 
dann die Platzierung der Wette oder der Kauf eines Sofortgewinnprodukts durch 'registrierte Kunden' 
und gegebenenfalls die Abwicklung von Zahlungen des Spieleinsatz und der Bearbeitungsgebühren. 

Die Zahlung erfolgt entweder per Lastschrift, Abbuchungen von einer Kreditkarte des Kunden oder 
vom Spielguthaben des Kunden bei myLotto24-Gruppe. Die myLotto24-Gruppe nutzt derzeit eine 
Geschäftsbank für den Einzug von Lastschriften sowie externe Dienstleister für die Abwicklung von 
Kreditkartenzahlungen. Diese Dienstleister verarbeiten die Datensätze, autorisieren Zahlungen und 
wickeln auch den Zahlungsverkehr mit den Kreditkartenunternehmen nach dem Payment Card Indust-
ry Data Security Standard (PCI DSS) ab. 

In Bezug auf die finanzielle Absicherung von Risiken, die Überprüfung neuer Kunden, bestimmte Teile 
der Wettabwicklung sowie die Berechnung und Auszahlung von Kundengewinnen erfordern grund-
sätzlich auch die Mitwirkung von Mitarbeitern. 

 14.8 Kunden 

 Lotteriewetten 14.8.1

Die myLotto24-Gruppe verfügt über eine vielfältige aktive Nutzerbasis: Während das Geschäft in den 
letzten Jahren eine Reihe von 'neuen registrierten Kunden' gewonnen hat (d.h. jeder Kunde, der 
erstmals ein 'registrierter Kunde' von ZEAL geworden ist ), stammt die Mehrheit der ' Durchschnittli-
chen Anzahl aktiver Kunden pro Monat (MAU)' (wie in Abschnitt 14.2.4 definiert) noch aus der frühen 
Vermittlungsphase der Gesellschaft bis 2008 (siehe "16.3 Geschichte und Entwicklung"). Ebenfalls 
zwischen 2009 und 2012, einer Zeit, in der Online-Lotterien in Deutschland verboten waren, gewann 
die myLotto24-Gruppe in wesentlich geringerem Umfang 'neue registrierte Kunden'. Zum Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat das Geschäftssegment 'Lotteriewetten' nur eine geringe 
Abwanderung dieser Kunden zu Wettbewerbern erfahren. Das Kaufverhalten ist im Allgemeinen stabil 
und die Kunden spielen typischerweise "klassische" Produkte wie 'LOTTO 6aus49' und 'EuroJackpot'. 

Nach Einschätzung von ZEAL sind ab 2013 mit einer gewissen Zunahme des Wettbewerbs auf dem 
Markt 'neue registrierte Kunden' einer anderen Art hinzugekommen: Sie sind typischerweise jünger 
(39 Jahre im Durchschnitt gegenüber 50 Jahren bei vor 2013 gewonnenen Kunden) und weisen eine 
geringere Loyalität auf. Nach ZEAL-internen Aufzeichnungen weisen diese Kunden ein geringeres 
'Durchschnittliches Transaktionsvolumen pro aktivem Kunden und Monat (ABPU)' (wie in Abschnitt 
14.2.4 definiert), eine weniger stabile Spielhäufigkeit und ein größeres Interesse an Wetten auf "mo-
derne" Lotterien wie 'EuroJackpot', 'Powerball', 'Cash4Life' und Sofortgewinnprodukte auf. Der niedri-
gere "Customer Lifetime Value", d.h. die von diesen Kunden über ihre angenommene aktive Zeit als 
Kunde erwarteten Umsatzerlöse, wird durch reduzierte Kosten für die Kundengewinnung (gemessen 
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an den 'durchschnittlichen Kosten pro Neukunde', definiert als Akquisitionsmarketingkosten pro 'neu 
registrierter Kunde') ausgeglichen. 

International werden die Demografie und das Verhalten der Kunden stark von der lokalen Glücks-
spielumgebung beeinflusst. So hat ZEAL beispielsweise im Vereinigten Königreich eine deutlich 
höhere Kundenaffinität zu Sofortgewinnprodukten als in Deutschland festgestellt, was zu einer gerin-
geren langfristigen Aktivität und Bindung dieser Kunden führt, aber zu vergleichsweise hohen Einsät-
zen in den ersten Monaten nach der Registrierung. 

Wie bei anderen Glücksspielprodukten erfordern auch Zweitlotterien und Sofortgewinnprodukte 
Schutzmaßnahmen zur Sicherstellung eines "verantwortungsbewussten Glücksspiels (Responsible 
Gambling)". Während die genauen Anforderungen zwischen den verschiedenen Rechtsordnungen 
variieren, bestehen folgende Gemeinsamkeiten: 

 – Standard-Beschränkung von Beträgen, die ein Kunde bei einem Veranstalter einsetzen kann. 

 – Standard-Einzahlungslimits, die ein Kunde nur im Laufe der Zeit erhöhen kann. 

 – Auszeiten bei hochfrequenten Sofortgewinnprodukten, die den Kunden unterbrechen, um prob-
lematisches Spielverhalten zu vermeiden. 

 – Selbstausschlüsse innerhalb festgelegter Zeiträume. 

 – Zeigt ein Kunde Anzeichen von problematischem Spielverhalten, wird dieses Verhalten von der 
Kundenbetreuung von ZEAL untersucht und der Kunde konsultiert und kann in einigen Fällen auf 
die schwarze Liste gesetzt und damit gesperrt werden. 

 Lottovate und ZEAL Ventures 14.8.2

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage befinden sich die Aktivitäten von 'UNICEF 
Lotteriet' in Norwegen und 'Raffld – The Experience Lottery' in den Niederlanden in der Startphase 
und haben keine nennenswerte 'Anzahl registrierter Kunden'. Zum Datum der Veröffentlichung der 
Angebotsunterlage hat Ventura24 rund 700.000 'registrierte Kunden'; da ZEAL jedoch beabsichtigt, 
das Geschäft einzustellen, erwartet ZEAL, diese Kunden zu verlieren (siehe "14.4.2.3 Online-
Lotterievermittlung in Spanien"). In Bezug auf die Zusammenarbeit von Ventura24 mit ONCE und die 
Beteiligungen von 'ZEAL Ventures' sind die Kunden diejenigen von ONCE bzw. Kunden der Portfolio-
unternehmen von 'ZEAL Ventures' und dementsprechend nicht von ZEAL. 

 14.9 Marketing und Vertrieb 

Die Marketing- und Vertriebsaktivitäten von ZEAL unterscheiden sich sowohl in den einzelnen Ge-
schäftsaktivitäten als auch in den verschiedenen Geschäftssegmenten. 

 Lotteriewetten 14.9.1

Vorrangiges Ziel der Vermarkungsaktivitäten ist neue Kunden zu gewinnen und Bestandskunden zu 
binden. 

Das Marketing zur Kundengewinnung erfolgt hauptsächlich durch die Nutzung von Online-Kanälen, 
wie z.B. Videowerbung, Bannerwerbung und andere klar als solche gekennzeichnete Werbeformen, 
sowie bezahlte und redaktionell erscheinender Nachrichtenartikel, Nachrichten auf Webseiten mit 
Produktvergleichen oder Rezensionen, die sich auf die Webseiten der myLotto24-Gruppe beziehen. 
myLotto24-Gruppe testet, inwieweit Fernsehwerbung effizient genutzt werden kann, um 'neue re-
gistrierte Kunden' zu gewinnen, insbesondere in Märkten mit hohen TV-Zahlen und günstiger Regulie-
rung. Andere traditionelle Medien wie Radio, Zeitungen und Zeitschriften oder Außenwerbung spielen 
keine große Rolle, können aber in Fällen, in denen hohe Jackpots ausgespielt werden, wirksam sein. 
Nach Einschätzung der myLotto24-Gruppe ist es nicht notwendig, eine vorherige Werbegenehmigung 
für diese Medien einzuholen, da dies gegen europäisches Recht verstoßen würde, jedoch werden 
Verlage häufig von Landeslotteriegesellschaften oder Behörden gedrängt, auf die Werbung von 
Tipp24 Services Limited in Deutschland zu verzichten (siehe "14.11 Wesentliche Rechtsstreitigkei-
ten"). 
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Das Geschäftssegment 'Lotteriewetten' überprüft die Wirksamkeit aller Werbemaßnahmen für die 
Neukundengewinnung durch kontinuierliche Überwachung der hierdurch generierten Kundenkontakte. 
Im Online-Marketing können Klickraten und die daraus resultierenden Registrierungen sowie der 
Verkauf von Produkten an 'neue registrierte Kunden' ausgewertet und ins Verhältnis zu den entspre-
chenden Marketingkosten gesetzt werden, um die Wirksamkeit der Mittelverwendung zu steuern. 
Darüber hinaus nutzt die myLotto24-Gruppe modernste Targeting-Methoden (z.B. in Form von An-
sprachen nur bestimmter Alters- oder Interessengruppen oder durch Einsatz soziodemografischer 
Parameter), um Streuverluste zu vermeiden und eine effizientere Nutzung von Werbebudgets zu 
gewährleisten. Das tägliche Kampagnenmanagement und -budget wird hauptsächlich durch "Return-
on-Investment" Erwartungen besteuert (d.h. die Erwartung, wie sich bestimmte Investitionen in Wer-
bemaßnahmen auswirken), die auf Werbekanälen und Kampagnenarten basieren. 

Das Geschäftssegment 'Lotteriewetten' betreibt zudem das Marketing für bestehende 'registrierte 
Kunden', das auf umfangreichen Analysen des Kundenverhaltens basiert, um die Kundenansprache 
zeitlich und inhaltlich zu optimieren. Bestehende Kunden im sog. Dialogmarketing werden über E-
Mail-Newsletter, Kommunikation auf den Webseiten, Push-Benachrichtigungen, SMS oder postalisch 
angesprochen. Im Vergleich zu den Werbemaßnahmen zur Gewinnung von Neukunden sind die 
Kosten für die Betreuung von Bestandskunden vergleichsweise gering. Alle bestehenden Maßnahmen 
für 'registrierte Kunden' werden fortlaufend getestet und verbessert. Mit einer neu eingeführten Da-
tenmanagement-Plattform liegt der Schwerpunkt auf der Personalisierung von Kunden, so dass der 
einzelne Kunde über die wirksamsten Kanäle das richtige Angebot erhält, mit dem Ziel, seine Aktivität, 
Häufigkeit und Ausgaben weiter zu steigern. 

 Lottovate und ZEAL Ventures 14.9.2

In Norwegen erfolgt das Akquisitionsmarketing für UNICEF Lotteriet bisher zumeist über Facebook 
und Instagram. Andere Kanäle wie Suchmaschinenmarketing, Programmatic-Display (vollautomati-
scher und individualisierter Ein- und Verkauf von Werbeflächen im Internet in Echtzeit). und Native 
Advertising (Werbung im Internet und in Printmedien, die durch das Anbieten von Inhalten so gestaltet 
ist, dass sie nur schwer von redaktionellen Artikeln zu unterscheiden ist) werden in geringem Umfang 
getestet. In Zukunft können Offline-Kanäle wie TV und Radio Teil des Werbemixes sein. Für 'Raffld – 
The Experience Lottery' erfolgt das Akquisitionsmarketing ebenfalls zumeist über Facebook und 
Instagram. Andere Kanäle wie Suchmaschinenmarketing, Programmatic Display und Native Adverti-
sing werden in geringem Umfang getestet. In Zukunft können Offline-Kanäle wie TV und Radio Teil 
des Werbemixes sein. Die spanische Einheit bietet 'ONCE' die Kundengewinnung über mehrere 
Kanäle an, darunter Soziale Medien, Print- und digitale Werbung sowie durch Werbepartner. 

Das Geschäftssegment 'ZEAL Ventures' hat zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage 
vier Investitionen in Unternehmen getätigt. ZEAL ist nicht an der täglichen Vermarktung und dem 
Vertrieb eines dieser Unternehmen beteiligt. 

 14.10 Wesentliche Vereinbarungen 

Dieser Abschnitt gibt einen Überblick über die wesentlichen Vereinbarungen, an denen ZEAL beteiligt 
ist: 

 Wesentliche Versicherungsverträge 14.10.1

Die Umrechnung von USD-Beträgen in EUR-Beträge in diesem Abschnitt 14.10.1 erfolgt durchgängig 
auf Grundlage der von der Europäischen Zentralbank veröffentlichten Durchschnittskurse von 1,1810 
USD/EUR für 2018. 

 Hoplon III-Versicherung von USD 90 Millionen 14.10.1.1

Am 14. Dezember 2017 schloss die myLotto24 Limited Versicherungsverträge ("Hoplon III-
Versicherung") mit der Hoplon III Insurance Limited, einer auf den Bermudas zugelassenen Zweck-
gesellschaft, als Versicherer ("Hoplon III") ab. Hoplon III bietet Versicherungsschutz von insgesamt 
USD 90 Millionen unter drei Versicherungspolicen (jeweils eine "Hoplon III-Police"), die jeweils ein 
Risiko von USD 30 Millionen (rund EUR 25,40 Millionen) für eine Laufzeit von zwei Jahren vom 1. 
Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2019 abdecken. Hoplon III ist während der beiden Versiche-
rungsperioden in Bezug auf jede gedeckte Lotterieziehung verpflichtet, myLotto24 Limited und alle 
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ihre verbundenen Unternehmen (jeweils ein "Versicherter") für alle Jackpot-Gewinne zu entschädi-
gen, die ein Versicherter im Rahmen einer Lotterieziehung auszahlen muss, sofern ein bestimmter 
Betrag für diese Ziehung überschritten wurde. Dieser Betrag hängt von der jeweiligen Hoplon III Police 
ab und beträgt entweder USD 30 Millionen (rund EUR 25,40 Millionen), USD 60 Millionen (rund EUR 
50,80 Millionen) oder USD 90 Millionen (rund EUR 76,21 Millionen), was bedeutet, dass die ersten 
USD 30 Millionen eines Jackpot-Gewinns in einem Risikozeitraum vom Versicherungsnehmer als 
Selbstbehalt getragen werden müssen. Jackpot-Gewinne im Sinne der Hoplon III Policen sind Lotte-
riegewinne der Lotterieklasse, die mathematisch mit der geringsten Wahrscheinlichkeit gewinnt (d.h. 
es besteht kein Versicherungsschutz im Falle eines Gewinns in niedrigeren Klassen). 

Jede Hoplon III-Police definiert zwei Risikoperioden, vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 und 
vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019. Die Gesamthaftung von Hoplon III gemäß jeder Hoplon 
III-Police übersteigt nicht den Betrag von USD 30 Millionen (d.h. USD 90 Millionen insgesamt). Zweit-
lotterien, die durch die Hoplon III-Versicherung gedeckt sind, sind solche auf die Deutsche Lotterie 
'LOTTO 6aus49', 'EuroMillions', 'EuroJackpot', die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', die 
Irische Staatliche Lotterie (Irish National Lotterie), die von Premier Lotteries Ireland veranstaltet wird, 
sowie unter bestimmten Bedingungen weitere Lotterien. 

Unter bestimmten Bedingungen ist Hoplon III nicht verpflichtet, einen Versicherten wegen eines Jack-
potgewinns zu entschädigen, insbesondere wenn der Versicherte den Lotteriegewinn für eigene 
Rechnung aus anderen Versicherungen, Hedging-Instrumenten oder anderen Risikominderungstech-
niken, wie z.B. Physisches Hedging, erhält. Hoplon III ist auch dann nicht zur Zahlung verpflichtet, 
wenn Hoplon III einen fälligen Erstattungsanspruch gegen den Versicherter hat, der noch nicht im 
Rahmen einer Hoplon III-Police zurückgezahlt wurde. Erstattungsverpflichtungen können entstehen, 
falls ein Versicherter beschließt, die Zahlung eines Teils oder des gesamten Gewinns an einen Kun-
den nicht zu leisten oder erfolgreich bestreitet, oder falls der Versicherungsnehmer tatsächlich einen 
Betrag aus einer Risikominderungstechnik zurückerhält. 

Die Gegenleistung für den Versicherungsschutz besteht aus der vierteljährlichen Zahlung einer be-
stimmten Mindestprämie, deren Höhe von der jeweiligen Hoplon-III-Police abhängt (d.h. die Höhe der 
Police, die den Schäden zuerst trägt, ist die höchste) und einer zusätzlichen Zahlung einer angepass-
ten Prämie, die auf der Grundlage der ausstehenden Versicherungssumme, dem tatsächlich erwarte-
ten und dem mindestens erwarteten Verlusts für jeden Quartalszeitraum berechnet wird. Darüber 
hinaus muss myLotto24 Limited eine Prämie im Falle eines tatsächlich gezahlten, gedeckten Scha-
dens oder im Falle einer vorzeitigen Beendigung einer Hoplon III-Versicherung zahlen. 

Unter bestimmten Bedingungen kann myLotto24 Limited jede Hoplon III-Police mit einer Frist von 15 
Werktagen schriftlich kündigen, insbesondere für den Fall, dass Hoplon III die entsprechende Versi-
cherungssumme nicht zahlt, wesentliche nachteilige Veränderungen im Geschäft von myLotto24 
Limited oder einem anderen Versicherten eintreten (einschließlich des Verlusts einer wesentlichen 
Lizenz), Hoplon III einen Insolvenzantrag stellt oder zahlungsunfähig wird oder falls eine Wertsteige-
rung des USD gegenüber dem EUR von 40% oder mehr stattgefunden hat. Hoplon III kann jede 
Hoplon III-Police mit einer Frist von 15 Werktagen schriftlich kündigen, insbesondere falls ein An-
spruch unter der betreffenden Versicherung geltend gemacht und Zahlung geleistet wurde, die nach 
Überzeugung eines Gerichts auf einer betrügerischen Handlung oder Unterlassung oder auf wahr-
heitswidrigen Angaben beruht. 

Als Sicherheit für ihre Verpflichtungen aus jeder Police müssen Barmittel in Höhe von insgesamt 
USD 90 Millionen (USD 30 Millionen für jede Hoplon III-Versicherung) von Hoplon III auf ein Sicherhei-
tentreuhandkonto eingezahlt werden, das von der HSCB Bank USA, National Association, geführt 
wird, die gemäß einem Treuhandvertrag vom 14. Dezember 2017 als Sicherheitenagent dient. 

Jede Hoplon III-Versicherung unterliegt dem englischen Recht. Ausschließlicher Gerichtsstand ist 
England und Wales. 

Um im Falle eines Versicherungsfalles über ausreichende finanzielle Mittel zu verfügen, hat Hoplon III 
das Risiko am Kapitalmarkt ausplaziert, indem Hoplon III Vorzugsaktien im Gesamtnennbetrag von 
USD 90 Millionen ("Hoplon III Vorzugsaktien") im Rahmen einer Privatplatzierung an eine Gruppe 
von Investoren ("Hoplon Investoren") verkauft hat. Die Hoplon III Vorzugsaktien sind ähnlich wie 
Katastrophenanleihen strukturiert, um die Buchmacherrisiken der myLotto24-Gruppe zu verbriefen 
und auf die Hoplon Investoren zu übertragen. Die 'Katastrophe' ist der Versicherungsfall, d.h. ein 
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hoher Jackpot-Gewinn, der nicht durch den Selbstbehalt gedeckt ist. Die Hoplon III Vorzugsaktien 
haben eine Laufzeit von zwei Jahren vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2019. Während 
dieser Laufzeit zahlt Hoplon III eine Vorzugsdividende in Form feststehender und variabler Beträge an 
die Investoren und am Ende der Laufzeit zahlt Hoplon III die Nennbeträge der Hoplon III Vorzugsak-
tien an die Hoplon Investoren zurück. Tritt jedoch ein Versicherungsfall während der zweijährigen 
Laufzeit ein, so wird erlischt der Anspruch auf den Nennbetrag und Hoplon III verwendet den entspre-
chenden Geldbetrag zur Zahlung der Versicherungssumme an die myLotto24-Gruppe, d.h. in diesem 
Fall erleiden die Hoplon Investoren einen teilweisen oder vollständigen Verlust des Nennbetrags. Die 
Hoplon III Vorzugsaktien bestehen aus drei Tranchen von je USD 30 Millionen mit unterschiedlichem 
Risikoprofil. Die erste Tranche trägt die ersten Verluste im Falle eines Versicherungsfalles; im Gegen-
zug entfällt auf die erste Tranche die höchste Dividende (die zweite Tranche würde als zweites und 
drittes Tranche zur Deckung von Versicherungsleistungen in Anspruch genommen). 

 Privatversicherung von USD 30,5 Millionen 14.10.1.2

Am 19. Dezember 2017 haben die myLotto24 Limited und mehrere Versicherungsgesellschaften 
("Versicherungskonsortium") eine Vereinbarung mit dem Titel 'Senior Policy Master Insurance 
Conditions and Conditions and Schedule of Insurance' ("Privatversicherung") abgeschlossen. Das 
Versicherungskonsortium setzte sich zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses aus den folgenden Versi-
cherern (Insurers) zusammen: Dale Underwriting Partners Syndicate 1729 (22,7273%), XL Catlin 
Syndicate 2003 (22,7273%), Everest Syndicate 2786 (15,1515%), Allianz Global Corporate & Specia-
lity (9,0909%), Starstone Syndicate 1301 (9,90909%), Hamilton Underwriting Ltd Syndicate 3334 
(6,0606%), Beazley Syndicate 2623 and 623 (6,0606%), Liberty Syndicate 4472 (3,0303%), Markel 
International Insurance Company Ltd (3,0303%) und Brit Syndicate 2987 (3,0303%). Die Versicherer 
haften nicht gesamtschuldnerisch, sondern nur in Höhe der von ihnen jeweils übernommenen Quote, 
die hinter dem Namen des jeweiligen Versicherers in Klammern angegeben ist. 

Im Rahmen der Privatversicherung hat myLotto24 einen zusätzlichen Versicherungsschutz in Höhe 
von USD 30,5 Millionen (rund EUR 25,83 Millionen) für Jackpot-Gewinne engedeckt für den Fall, dass 
sie über die durch den Selbstbehalt und die Hoplon III-Versicherung gedeckten Beträge hinaus Zah-
lungen an Kunden leisten muss. Die Privatversicherung hat eine Laufzeit von einem Jahr vom 1. 
Januar 2019 bis 31. Dezember 2019. Der Betrag eines Jackpot-Gewinns, der überschritten werden 
muss, um einen Anspruch aus der Versicherung geltend zu machen, beträgt USD 120 Millionen (rund 
EUR 101,61 Millionen). Dieser Betrag ist bereits durch den Selbstbehalt und die drei Hoplon III Poli-
cen von insgesamt USD 90 Millionen (rund EUR 75,75 Millionen) gedeckt (siehe oben). 

Ist die Deckung durch die Privatversicherung vollständig ausgeschöpft, so wird sie gegen einen 
Selbstbehalt von mindestens USD 5 Millionen (rund EUR 4,23 Millionen) wieder eingesetzt, so dass 
ein weiterer Versicherungsschutz in Höhe von USD 30,5 Millionen (rund EUR 25,83 Millionen) besteht 
(abzüglich eines nach teilweiser Inanspruchnahme bereits wieder eingesetzten Betrags). Die Wieder-
einsetzung darf während der Laufzeit der Versicherung nicht mehr als einmal erfolgen und der Versi-
cherungsschutz darf zu keinem Zeitpunkt USD 30,5 Millionen (rund EUR 25,83 Millionen) übersteigen. 
Hierfür ist ein Selbstbehalt von USD 5 Millionen (rund EUR 4,23 Millionen) erforderlich. 

Die von der Privatversicherung gedeckten Zweitlotterien sind die gleichen wie bei der Hoplon III-Versicherung, 
und wie bei den Hoplon-III-Versicherungen ist das Versicherungskonsortium nicht verpflichtet, einen 
Versicherungsnehmer zu entschädigen, falls der Versicherte den Lotteriegewinn für eigene Rechnung 
aus anderen Versicherungen, Hedging-Instrumenten oder anderen Risikominderungstechniken, wie 
z.B. Physisches Hedging, erhält. Die Versicherungsprämien bestehen aus einer festen Mindestprämie 
und einer variablen vierteljährlichen Prämie (sowie einer möglichen weiteren Prämie für den Fall einer 
Beendigung der Versicherung). Die Kündigungsbestimmungen sind ähnlich wie die in den Hoplon III-
Policen ausgestaltet. 

Die Privatversicherung unterliegt dem englischen Recht. Ausschließlicher Gerichtsstand ist England 
und Wales. 

 Sonderversicherung von EUR 20 Millionen pro Ziehung / EUR 40 Millionen in Summe für 14.10.1.3
alle Ziehungen 

Im Dezember 2017 haben die myLotto24 Limited und mehrere Versicherungsgesellschaften ("Son-
derversicherungskonsortium") eine spezielle Risikopolice für eine Laufzeit von einem Jahr vom 
1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019 ("Sonderversicherung") abgeschlossen. Das Sonderversi-
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cherungskonsortium setzte sich zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses aus den folgenden Versicherer 
(Insurers) zusammen: Talbot Underwriting Ltd 1183 (25%), Everest Re 2786 (25%), Catlin Insurance 
Company (UK) Ltd (20%), Beazley Syndicate 2623 and 623 (6,25%), Liberty Specialist Markets (5%), 
Hamilton Underwriting Ltd (5%), Markel International Insurance Company Ltd (5%), Allianz Global 
Corporate & Speciality (5%) und Brit Global Speciality 2987 (3,75%). Die Versicherer haften nicht 
gesamtschuldnerisch, sondern nur in Höhe der von ihnen jeweils übernommenen Quote, die hinter 
dem Namen des jeweiligen Versicherers in Klammern angegeben ist. 

Die Sonderversicherung dient dem Schutz vor hohen Lotteriegewinnen in bestimmten Fällen, z.B. 
wenn in der deutschen Lotterie 'LOTTO 6aus49' eine Zwangsausschüttung erfolgt (d.h. wenn der 
Jackpot in zwölf aufeinanderfolgenden Ziehungen nicht gewonnen wurde, was zu einer Zwangsaus-
schüttung in der 13. Ziehung führt) oder falls, im Falle von 'EuroJackpot' oder 'EuroMillions', die ge-
samte Auszahlung an einen Lotteriegewinner einer bestimmten Obergrenze entspricht oder diese 
übersteigt (jeweils einem "Sonderfall"). Das Sonderversicherungskonsortium ist verpflichtet, den 
Versicherungsnehmer bei jeder gedeckte Lotterieziehung während der Laufzeit für jeden Schaden zu 
entschädigen, der durch einen Sonderfall verursacht wurde, und der einem Versicherungsnehmer im 
Zusammenhang mit einer solchen Lotterieziehung entstanden ist, falls und soweit dieser Schaden 
EUR 5 Millionen übersteigt (oder einen höheren Betrag, den myLotto24 Limited vor einer Ziehung 
mitgeteilt hat). Die maximale Versicherungssumme beträgt EUR 20 Millionen pro Ziehung und EUR 40 
Millionen insgesamt für alle Ziehungen. 

Die Versicherungsprämien bestehen aus einer festen Mindestprämie und einer variablen, von Ziehun-
gen abhängigen Prämie (sowie einer möglichen weiteren Prämie für den Fall einer Beendigung der 
Versicherung). Die Kündigungsbestimmungen sind ähnlich wie die in den Hoplon III-Policen ausge-
staltet. 

Die Privatversicherung unterliegt dem englischen Recht. Ausschließlicher Gerichtsstand ist England 
und Wales. 

 Affiliate Merchant Vereinbarung 14.10.2

Am 26. September 2017 schloss myLotto24 Limited eine niederländische rechtsverbindliche Vereinba-
rung mit ADYEN B.V. ab. ("Ayden"), wonach Ayden sich bereit erklärt hat, Zahlungsabwicklungs-
dienste, Unterstützung beim Zahlungsausgleich und die Nutzung von Standardinstrumenten zur 
Betrugsbekämpfung und damit verbundenen Dienstleistungen (die "Affiliate Merchant Vereinba-
rung") zu erbringen. Die von myLotto24 Limited zu zahlenden Gebühren errechnen sich aus einem 
bestimmten Betrag pro Transaktion multipliziert mit der Anzahl der Transaktionen, mit einer Mindest-
gebühr von EUR 49.590 pro Monat ab dem 1. Februar 2018. 

Die Affiliate Merchant Vereinbarung hat eine anfängliche Laufzeit bis zum 16. März 2020 und wird, 
sofern sie nicht mit Wirkung zu diesem Datum gekündigt wird, automatisch auf unbestimmte Zeit 
verlängert, bis sie von einer der Parteien mit einer Frist von drei Monaten gegenüber der anderen 
Partei schriftlich gekündigt wird. Unter bestimmten Bedingungen kann Ayden die Affiliate Merchant 
Vereinbarung fristlos kündigen, insbesondere falls myLotto24 Limited eine der Bestimmungen des 
Affiliate-Merchant Vereinbarung wesentlich verletzt, falls die Erbringung der Dienstleistungen oder 
Produkte von myLotto24 Limited nach vernünftigerweise Auffassung gegen die Gesetzgebung des 
Landes verstößt, von dem aus oder in dem sie angeboten werden, oder falls Ayden feststellt, dass es 
klare Anzeichen dafür gibt, dass myLotto24 Limited zahlungsunfähig ist oder werden könnte. 

 Vereinbarungen über Beteiligungen an der myLotto24 Limited und der Tipp24 Ser-14.10.3
vices Limited 

Die Gesellschaft ist Partei an Aktienkaufverträgen vom 30. April 2009 (und in der Folge geändert) mit 
der gemeinnützigen Stiftung Fondation enfance sans frontières, Zürich, Schweiz ("FESF") betreffend 
myLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited. Die Gesellschaft hatte nach Maßgabe der Aktien-
kaufverträge Vorzugsaktien, die jeweils 60% der Stimmrechte an der myLotto24 Limited und der 
Tipp24 Services Limited repräsentieren, an die FESF verkauft und hat sich unter bestimmten Bedin-
gungen ein Recht zum Rückkauf dieser Aktien zum Preis von jeweils GBP 30.000 (zuzüglich 6% 
Zinsen p.a., die seit dem 30. April 2009 täglich angefallen sind) vorbehalten. Die Rückkaufsrechte 
dürfen ab dem 1. Oktober 2019 uneingeschränkt ausgeübt werden, wobei die Ausübung mindestens 
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einen Monat im Voraus angekündigt werden muss. Die Übertragung der Aktien soll innerhalb von fünf 
Werktagen nach Ablauf der Kündigungsfrist erfolgen. 

 Vereinbarungen im Zusammenhang mit dem Angebot 14.10.4

Die Gesellschaft hat mit den Aktionären von Lotto24 Vereinbarungen über unwiderrufliche Zusagen 
zur Einreichung ihrer Lotto24-Aktien im Rahmen des Angebots getroffen. Darüber hinaus hat die 
Gesellschaft mit Lotto24 ein Business Combination Agreement abgeschlossen. 

 Vereinbarungen mit Aktionären über unwiderrufliche Andienungsverpflichtungen 14.10.4.1

Die Gesellschaft hat am 19. November 2018 Vereinbarungen über unwiderrufliche Verpflichtungen zur 
Andienung von Lotto24-Aktien im Zusammenhang mit dem Angebot in Bezug auf insgesamt 
15.698.599 Lotto24-Aktien (entsprechend rund 64,99% des derzeitigen Grundkapitals und der Stimm-
rechte an der Zielgesellschaft) (jeweils eine "Unwiderrufliche Andienungsverpflichtung") mit den 
folgenden vier Lotto24-Aktionären (die "Andienenden Aktionäre") abgeschlossen: 

 – Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG in Bezug auf 10.054.316 Lotto24-Aktien (entspre-
chend einem Anteil von 41,62% am Grundkapital und den Stimmrechten der Zielgesellschaft), 

 – Working Capital Partners, Ltd. für 2.552.901 Lotto24-Aktien (entsprechend einem Anteil von 
10,57% am Grundkapital und den Stimmrechten der Zielgesellschaft), 

 – High Street Partners, Ltd. in Bezug auf 2.208.846 Lotto24-Aktien (entsprechend einem Anteil 
von 9,14% am Grundkapital und den Stimmrechten der Zielgesellschaft), 

 – Jens Schumann in Bezug auf 882.536 Lotto24-Aktien (entsprechend einem Anteil von 3,65% 
am Grundkapital und den Stimmrechten der Zielgesellschaft). 

In den Unwiderruflichen Andienungsverpflichtungen haben sich die Andienenden Aktionäre unter 
anderem unwiderruflich dazu verpflichtet: 

 – das Angebot für die Anzahl der Lotto24-Aktien, die der jeweiligen Unwiderruflichen Einreichungs-
verpflichtung unterliegen, innerhalb von fünf Bankarbeitstagen nach Beginn der Angebotsfrist an-
zunehmen; 

 – die von ihnen gehaltenen Lotto24-Aktien nicht zu verkaufen, keine anderen Angebote zum Kauf 
von Lotto24-Aktien anzunehmen und die Annahme des Angebots nicht zu bestreiten  
oder zurückzuziehen; 

 – als Aktionäre der Gesellschaft einen Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft über die 
Verlegung des Sitzes der Gesellschaft nach Vollzug nach Deutschland zu fassen. 

Weiterhin hatten sich die Andienenden Aktionäre Working Capital Partners, Ltd., High Street Partners, 
Ltd. und Jens Schumann sowie die Schwestergesellschaft der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. 
KG, die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG, welche sämtlich auch Aktionäre der Gesellschaft 
sind, verpflichtet, als Aktionäre der Gesellschaft folgende Beschlüssen der Hauptversammlung der 
Gesellschaft vom 18. Januar 2019, mit denen die Voraussetzungen für das Angebot geschaffen 
wurden, zuzustimmen: 

 – Ermächtigung des Vorstands der Gesellschaft zur Veröffentlichung der Angebotsunterlage; 

 – Erwerb von Lotto24-Aktien von den Mitgliedern des Aufsichtsrats der Gesellschaft, Jens Schu-
mann und Oliver Jaster (bzw. mit diesen verbundenen Personen) im Rahmen des Angebots; und 

 – Ermächtigung des Vorstands der Gesellschaft zur Zuteilung neuer ZEAL-Aktien im Rahmen des 
Angebots (siehe "17.4 Weitere Befugnis zur Zuteilung von Aktien"). 

Zudem hatten sich die Andienenden Aktionäre Working Capital Partners, Ltd., High Street Partners, 
Ltd. und Jens Schumann verpflichtet, als Aktionäre der Gesellschaft dem folgenden Beschluss der 
Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Januar 2019 zuzustimmen: 
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 – Genehmigung der durch das Panel on Takeovers and Mergers erteilte Befreiung der Othello Vier 
Beteiligungs GmbH & Co KG und der mit dieser gemeinsam handelnden Personen von der an-
sonsten durch den Vollzug des Angebots ausgelösten öffentlichen Angebotspflicht nach dem 
Übernahmerecht des Vereinigten Königreichs, 

wohingegen sich die Schwestergesellschaft der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co KG, die Othello 
Drei Beteiligungs GmbH & Co KG, verpflichtet hatte, ihre Stimmrechte in dieser Beschlussfassung 
nicht auszuüben. 

Darüber hinaus sieht die von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG eingegangene Unwider-
rufliche Andienungsverpflichtung die Verpflichtung vor, nach einer etwaigen Sitzverlegung der Gesell-
schaft nach Deutschland ein freiwilliges öffentliches Erwerbsangebot für alle Aktien der Gesellschaft 
zu veröffentlichen, falls die Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG oder ein mit dieser verbundenes 
Unternehmen selbst oder aufgrund Zurechnung binnen fünf Jahren nach Vollzug des Angebots die 
Schwelle von 45% der Stimmrechte an der Gesellschaft außer als Ergebnis des Vollzugs des Ange-
bots überschreiten sollte. 

Überdies haben im Zusammenhang mit der von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG einge-
gangenen Unwiderruflichen Andienungsverpflichtung diese, ihre Schwestergesellschaft Othello Drei 
Beteiligungs GmbH & Co. KG sowie die Gesellschaft unter anderem vereinbart, sich angemessen zu 
bemühen, dass nach Vollzug des Angebots. 

 – der Aufsichtsrat der Lotto24 AG aus dem derzeitigen Vorsitzenden (Chairman) des Vorstands der 
Gesellschaft, Dr. Helmut Becker, als Vorsitzendem (wobei die Gesellschaft derzeit beabsichtigt, 
ein unabhängiges Mitglied des ZEAL Aufsichtsrats als Aufsichtsratsvorsitzenden von Lotto24 ein-
zusetzen), einem von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG vorgeschlagenen Mitglied 
sowie einem unabhängigen Mitglied bestehen wird 

 – das derzeitige Mitglied des Vorstands der Gesellschaft, Jonas Mattsson, als weiteres Mitglied des 
Vorstands der Lotto24 AG bestellt wird; 

 – die derzeitigen Mitglieder des Vorstands der Lotto24 AG als weitere Mitglieder des Vorstands der 
Gesellschaft bestellt werden; und 

 – binnen zwölf Monaten das deutschsprachige Zweitlotterieangebot auf der Webseite 
'www.tipp24.com' in ein Lotterievermittlungsgeschäft auf der Grundlage einer deutschen Spiel-
vermittlungserlaubnis überführt wird. 

Zudem hat sich die Gesellschaft gegenüber der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG im Zu-
sammenhang mit deren Unwiderruflicher Andienungsverpflichtung unter anderem verpflichtet, 

 – ohne Zustimmung der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co KG auf keine Vollzugsbedingungen 
zu verzichten (siehe "3.4 Vollzugsbedingungen") oder die Mindestannahmeschwelle herabzuset-
zen (siehe "3.4.1 Mindestannahmequote"); 

 – binnen 24 Monaten nach Vollzug keine Lotto24-Aktien für eine Gegenleistung zu erwerben, die 
die Angebotsgegenleistung überschreitet; 

 – der Günther SE, einem mit der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co KG verbundenen Unter-
nehmen, nach Vollzug Informationen zur Verfügung zu stellen, die diese für die Konsolidierung 
der Gesellschaft benötigt, solange eine entsprechende Konsolidierungspflicht besteht; 

 – binnen sechs Monaten nach Vollzug eine Hauptversammlung zur Beschlussfassung über eine 
Sitzverlegung der Gesellschaft nach Deutschland einzuberufen; 

 – kein öffentliches Pflichtangebot der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co KG oder eines mit 
dieser verbundenen Unternehmens für die Aktien der Lotto24 AG anzunehmen; und 

 – binnen drei Jahren nach dem Vollzug ihren Aktionären keine Kapitalerhöhung unter Ausschluss 
von Bezugsrechten vorzuschlagen bzw. eine solche nicht durchzuführen, sofern dies zu einem 
Absinken der Summe der Beteiligungen der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG und ihrer 
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verbundenen Unternehmen an der Gesellschaft unter die Schwelle von 33% (oder, sollte die Be-
teiligung der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG und ihrer verbundenen Unternehmen 
nach Vollzug unter 33% liegen, unter diese Beteiligungsquote) führen würde. 

 Vereinbarung zwischen Gesellschaft und Zielgesellschaft 14.10.4.2

Im Zeitraum zwischen der Veröffentlichung der Entscheidung der Gesellschaft zur Abgabe des Ange-
bots und der Veröffentlichung der Angebotsunterlage haben der Vorstand der Gesellschaft und der 
Vorstand der Zielgesellschaft Gespräche über eine Kooperation im Rahmen des auf einem faktischen 
Konzernverhältnis basierenden Kombinierten Unternehmens aus ZEAL und Lotto24 AG im beidseiti-
gen Interesse von ZEAL und Lotto24 sowie ihrer jeweiligen Aktionäre, Mitarbeiter und Kunden geführt 
(siehe hierzu auch "5.1 Gründe für das Angebot"). Zur Planung und Implementierung zukünftiger 
Kooperationen haben die Gesellschaft und die Zielgesellschaft am 24. Dezember 2018 eine als Busi-
ness Combination Agreement bezeichnete Vereinbarung geschlossen (das "BCA"). Das BCA enthält 
insbesondere Absprachen über die künftige geschäftliche Zusammenarbeit der Gesellschaft und der 
Zielgesellschaft nach Vollzug (wobei spezifische Maßnahmen noch nicht vereinbart sind), die zukünf-
tige Besetzung des Vorstands der Gesellschaft sowie des Vorstands der Zielgesellschaft sowie die 
Zusammenarbeit hinsichtlich der Herbeiführung des Eintritts der glücksspielrechtlichen Vollzugsbedin-

(siehe "3.4.2 gungen " und "3.4.3 Glücksspielrechtliche Erlaubniserteilung Glücksspielrechtliche Unbe-
")denklichkeit . Sämtliche Pflichten der Lotto24 AG stehen gemäß den Vorgaben des BCA insbesonde-

re unter dem Vorbehalt, dass nicht Treue- oder Organpflichten von Vorstand bzw. Aufsichtsrat der 
Lotto24 AG oder anwendbares Recht der Umsetzung im Einzelfall entgegenstehen. Sofern das Ange-
bot nicht erfolgreich vollzogen wird, kann Lotto24 gemäß den Bestimmungen des BCA unter bestimm-
ten Umständen eine Erstattung der ihr im Zusammenhang mit dem Angebot entstandenen Beratungs-
kosten verlangen; die Erstattung ist auf einen Betrag von maximal EUR 500.000 beschränkt. Das BCA 
hat eine Laufzeit von zwei Jahren ab Unterzeichnung. Jede Partei kann das BCA kündigen, falls das 
Angebot nicht vollzogen wird oder die jeweils andere Partei wesentliche Pflichten aus dem BCA 
verletzt. Die wesentlichen Bestimmungen des BCA werden nachfolgend erläutert. 

 14.10.4.2.1 Geschäftliche Zusammenarbeit 

Ziel der Zusammenarbeit ist nach dem BCA, die Stärken der Parteien in Deutschland und auf interna-
tionalen Märkten als eigenständige Einheiten in einem faktischen Konzern zu bündeln und zu nutzen. 
Alle Bedingungen der Zusammenarbeit vor und nach Vollzug sollen Drittvergleichsmaßstäben und 
den in einem faktischen Konzern geltenden gesetzlichen Anforderungen gerecht werden (die 
"Grundsätze der Zusammenarbeit"). Synergien zwischen Gesellschaft und Zielgesellschaft sollen 
zum Teil nach Vollzug und zu einem weiteren Teil nach Abschluss der Änderung des Geschäftsmo-
dells realisiert werden, insbesondere durch Zusammenarbeit in Übereinstimmung mit den Grundsät-
zen der Zusammenarbeit. Hierbei soll ein Mehrwert für beide beteiligten Unternehmen geschaffen 
werden, indem diese sich gegenseitig bei Investitionen in neue Produktentwicklungen unterstützen 
und organisches Wachstum anstreben, um den Erfolg ihres jeweiligen Unternehmens zu fördern, und 
indem sie sich gegenseitig Zugang zu den internen Ressourcen der jeweils anderen Partei, ein-
schließlich ihrer Experten für Marketing, Produktentwicklung und Technologie gewähren. Spezifische 
Maßnahmen sind noch nicht vereinbart, sondern sind gemäß den Vorgaben des BCA zwischen Lot-
to24 und ZEAL Network einvernehmlich abzustimmen. Hierzu soll innerhalb angemessener Zeit nach 
Abschluss des BCA eine Einigung erzielt werden, die schriftlich festgehalten wird ("Road Map  ").

 14.10.4.2.2 Zusammensetzung der Leitungsorgane der Gesellschaft und der Zielgesellschaft 

Gemäß den Bestimmungen des BCA wird die Gesellschaft nach Vollzug den derzeitigen Mitgliedern 
des Vorstands der Lotto24 AG, Petra von Strombeck und Magnus von Zitzewitz, anbieten, als zusätz-
liche Mitglieder in den Vorstand von ZEAL Network einzutreten und soll das Mitglied des Vorstands 
der Gesellschaft, Jonas Mattsson, als zusätzliches Mitglied in den Vorstand der Zielgesellschaft 
eintreten. Um das Risiko von Interessenkonflikten aufgrund von Doppelbesetzungen im Vorstand von 
ZEAL Network und im Vorstand der Lotto24 AG während der Planungs-, Verhandlungs- und Abstim-
mungsphase über die Details der Zusammenarbeit und die Road Map zu verringern, sollen diese 
Maßnahmen erst 180 Tage nach Vollzug erfolgen, falls die Parteien nicht bereits zu einem früheren 
Zeitpunkt vernünftigerweise darin übereinstimmen, dass die Details der Zusammenarbeit und die 
Road Map hinreichend vereinbart sind und sich daher das Risiko von Interessenkonflikten verringert 

 hat.
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 14.10.4.2.3 Zusammenarbeit bezüglich glücksspielrechtlicher Erlaubnisse 

Gemäß den Bestimmungen des BCA und unter Einhaltung der Grundsätze für die Zusammenarbeit 
wird Lotto24 die in den glücksspielrechtlichen Vollzugsbedingungen (siehe "3.4.2 Glücksspielrechtli-

" und "3.4.3 che Erlaubniserteilung ") genannte Erteilung von Glücksspielrechtliche Unbedenklichkeit
Genehmigungen bzw. Abgabe von Bestätigungen im Rahmen der gesetzlichen Möglichkeiten und in 
enger Kooperation mit ZEAL Network beim Niedersächsischen Ministerium für Inneres und Sport 
beantragen (wobei ein entsprechender Antrag bereits am 9. Januar 2019 von der Zielgesellschaft in 
Abstimmung mit der Gesellschaft gestellt wurde). Dabei werden die Gesellschaft und die Zielgesell-
schaft sich nach besten Kräften bemühen, (i) das Eintreten der glücksspielrechtlichen Vollzugsbedin-
gungen vor Ablauf der Annahmefrist sicherzustellen und (ii) alle vertraglichen Vereinbarungen zu 
verhandeln und – ggf. vorbehaltlich des Vollzugs – abzuschließen, die die Grundlage für die Bereit-
stellung der Vermittlungsdienstleistungen von Lotto24 an die bestehenden Kunden von Tipp24 Ser-
vices bilden, vorausgesetzt jedoch, dass (a) diese Vereinbarungen den Grundsätzen der Zusammen-
arbeit entsprechen und (b) Lotto24 nicht verpflichtet ist, Verpflichtungen einzugehen, die sich nachtei-
lig auf ihre Geschäftstätigkeit, ihr Vermögen oder ihre Ertragslage auswirken, es sei denn, ZEAL hat 
sich zuvor bereit erklärt, Lotto24 für solche nachteiligen Auswirkungen zu entschädigen. 

 14.11 Wesentliche Rechtsstreitigkeiten 

Verschiedene Unternehmen von ZEAL sind derzeit im Zusammenhang mit ihrer Geschäftstätigkeit in 
Rechtsstreitigkeiten und Verwaltungsverfahren involviert und ZEAL erwartet, dass dies auch in Zu-
kunft der Fall sein wird. Verfahren im Zusammenhang mit dem operativen Geschäft von ZEAL sind in 

den Beziehungen von ZEAL zu der Vergangenheit und könnten in Zukunft unter anderem aus Kun-
den, Investoren, Mitarbeitern, anderen Vertragspartnern, Landeslotteriegesellschaften, anderen Ver-

 wegen Vertragsverletzungen, anstaltern von Primärlotterien und Zweitlotterien sowie zu Behörden
unerlaubter Handlung oder Nichteinhaltung geltender Gesetze und Vorschriften entstanden und 
entstehen können. Es ist nicht möglich, den Ausgang von anhängigen oder drohenden Rechtsstreitig-
keiten zu bestimmen oder vorherzusagen. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass es in den zwölf 
Monaten vor dem Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage – mit Ausnahme der im Folgen-
den beschriebenen Verfahren – keine Verwaltungs-, Gerichts- oder Schiedsverfahren (einschließlich 
aller Verfahren, die anhängig oder drohen, von denen die Gesellschaft Kenntnis hat) gegeben hat, die 
in jüngster Zeit wesentliche Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage von ZEAL 
hatten oder haben können. Zu den Gerichts- und Verwaltungsverfahren, an denen Unternehmen von 
ZEAL in den vergangenen zwölf Monaten beteiligt waren, gehören insbesondere die folgenden: 

 Verwaltungs- und Zivilgerichtsverfahren im Zusammenhang mit ZEAL Network 14.11.1

Die Gesellschaft hatte im Januar 2013 beim niedersächsischen Innenministerium eine deutschland-
weite Vermittlungserlaubnis beantragt. Im März 2015 lehnte die Behörde den Antrag ab. Die Behörde 
begründete dies vor allem mit dem unklaren Verhältnis zwischen der Gesellschaft und der myLotto24-
Gruppe, die nach Ansicht der Behörde in Deutschland rechtswidrig Zweitlotterien veranstaltet. Die 
Gesellschaft hat beim Verwaltungsgericht Hamburg die Aufhebung der Entscheidung des Niedersäch-
sischen Innenministeriums, keine Vermittlungserlaubnis zu erteilen, beantragt und von der Behörde 
die Erteilung einer solchen Erlaubnis verlangt. Derzeit steht eine Entscheidung des Gerichts über den 
Fortgang des Verfahrens aus. 

 Verwaltungsverfahren betreffend das Angebot von Zweitlotterien in Deutschland 14.11.2

Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited sind derzeit an Gerichtsverfahren vor mehreren 
Verwaltungs- und Zivilgerichten in Deutschland beteiligt. Tipp24 Services Limited und myLotto24 
Limited bieten Zweitlotterien in Deutschland im Internet an. Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 be-
gründet ein Glücksspielmonopol der Bundesländer, einschließlich eines Monopols, Lotterien zu veran-
stalten, und verbietet die private Veranstaltung von Lotterien (mit Ausnahme bestimmter Lotterien "mit 
geringerem Risikopotenzial", die keine höheren Gewinne als EUR 2 Millionen und keine Jackpots 
bieten). Nur die Vermittlung, nicht aber die Veranstaltung von Lotterien, sowie die Veranstaltung und 
Vermittlung von Sportwetten im Internet können von den Bundesländern zugelassen werden. Die 
Organisation und Vermittlung ohne Erlaubnis (unbefugtes Glücksspiel) sowie die Teilnahme an Zah-
lungen im Zusammenhang mit unbefugten Glücksspielen sind verboten. Einige deutsche Glücks-
spielaufsichtsbehörden sind der Auffassung, dass das Angebot von Zweitlotterien im Internet eine 
illegale Tätigkeit ist. So haben die Glücksspielaufsichtsbehörden der Bundesländer Sachsen-Anhalt, 
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Baden-Württemberg, Saarland und Hessen gegen Tipp24 Services Limited behördliche Verfügungen 
mit der Aufforderung erlassen, das Angebot von Zweitlotterien in diesen Bundesländern einzustellen 
(jeweils eine "Verbotsverfügung"). Im Falle von Hessen wurde diese Verfügung auch an die myLot-
to24 Limited zugestellt. Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited haben gegen jede an sie 
gerichtete Verbotsverfügung Rechtsmittel bei den zuständigen Verwaltungsgerichten eingelegt. Im 
Januar 2018 hat die Aufsichtsbehörde von Rheinland-Pfalz im Rahmen von förmlichen Anhörungen 
ein Verwaltungsverfahren gegen Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited eingeleitet. Eine 
solche Anhörung ist in der Regel der erste Schritt, bevor die Behörde eine Verbotsverfügung erlassen 
darf. Verbotsverfügungen nach dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 sind gesetzlich durchsetzbar, es 
sei denn, ein Gericht gewährt vorläufigen Rechtsschutz. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist nur das Verwaltungsverfahren zwischen 
Tipp24 Services Limited und Sachsen-Anhalt endgültig entschieden worden. Im Februar 2014 bestä-
tigte das Verwaltungsgericht zweiter Instanz die Rechtmäßigkeit der Verbotsverfügung. Die dritte 
Instanz, das Bundesverwaltungsgericht, ließ Rechtsmittel gegen diese Entscheidung nicht zu und das 
Bundesverfassungsgericht wies die Verfassungsbeschwerde der Tipp24 Services Limited im März 
2016 zurück. Die Verbotsverfügung ist daher rechtskräftig, wenngleich die Aufsichtsbehörde des 
Landes Sachsen-Anhalt bisher keine Vollstreckungsmaßnahmen gegen die Tipp24 Service Limited 
eingeleitet hat. Auch die von der Tipp24 Services Limited bei den Verwaltungsgerichten Karlsruhe 
(Baden-Württemberg) und Saarland eingelegten Klagen waren erfolglos, aber es wurden weitere 
Rechtsmittel bei den Gerichten zweiter Instanz eingelegt, über die zum Datum der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage noch nicht entschieden wurde. 

 Zivilprozesse betreffend das Angebot von Zweitlotterien in Deutschland 14.11.3

Tipp24 Services Limited ist an zwei wettbewerbsrechtlichen Zivilklagen beteiligt, in denen es um die 
Anträge der Landeslotteriegesellschaften Nordrhein-Westfalen und Bremen, der Westdeutschen 
Lotterie GmbH & Co. oHG und der Bremer Toto und Lotto GmbH, betreffend die Einstellung des 
Angebots von Zweitlotterien geht. In diesen beiden Rechtsstreitigkeiten wird auch die Frage geklärt, 
ob die Tipp24 Service Limited für ihre angeblich rechtswidrige Geschäftstätigkeit eine Entschädigung 
an diese Landeslotteriegesellschaften zahlen muss. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsun-
terlage sind keine Entscheidungen der Gerichte erster Instanz ergangen. 

 Verwaltungsverfahren betreffend die Geschäftstätigkeit in Spanien 14.11.4

Ventura 24 ist seit 2002 als Online-Lotterievermittlerin in Spanien tätig und hatte zum Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage mehr als 700.000 Kunden. Ventura24 war bisher der Ansicht, 
dass sie keiner Lizenz des spanischen staatlichen Lotterieveranstalters 'Sociedad Estatal de Loterias 
y Apuestas del Estado (SELAE)' für die Abwicklung des Kaufs von Lotterieprodukten im Internet durch 
ihre Kunden bedürfe. Im Oktober 2018 jedoch bestätigte der Oberste Gerichtshof Spaniens (Tribunal 
Supremo de España) im Rahmen eines Rechtsstreits mit der Spanische Glücksspielkommission – 
entgegen der Ansicht von Ventura24 -, dass die Geschäftstätigkeit nicht ohne Lizenz ausgeübt wer-
den darf. Die Spanische Glücksspielkommission hat Ventura24 daher angewiesen, ihre Vermittlungs-
tätigkeit einzustellen, und Ventura24 ist derzeit dabei, diese Aktivitäten im Rahmen eines strukturier-
ten Prozesses im Einvernehmen mit der Spanischen Glücksspielkommission zu beenden. 

 Finanzgerichtsverfahren der myLotto24 Limited 14.11.5

Am 2. Mai 2017 hat die myLotto24 Limited vom Finanzamt Hannover-Nord eine formelle Veranlagung 
basierend auf Spieleinsätzen für unbezahlte Umsatzsteuer aus den Jahren 2015, 2016 und einem Teil 
des Jahres 2017 erhalten. myLotto24 Limited hat gegen alle vom Finanzamt Hannover-Nord seit dem 
Steuerzeitraum Januar 2015 ergangenen Umsatzsteuerbescheide Klage beim Finanzgericht Hanno-
ver eingereicht. Bislang hat in diesem Gerichtsverfahren keine mündliche Verhandlung stattgefunden. 
Darüber hinaus hat myLotto24 Limited einen Vollstreckungsaufschub hinsichtlich der Ansprüche aus 
diesen Umsatzsteuerbescheiden beantragt, den das Finanzamt Hannover-Nord gewährt hat, ohne die 
Stellung von Sicherheiten zu verlangen. Das Finanzamt Hannover-Nord hat jedoch mitgeteilt, dass sie 
ab Beginn des Steuerzeitraums Mai 2018 einen Vollstreckungsaufschub für etwaige zukünftige Veran-
lagungen nur unter der Bedingung gewährt, dass myLotto24 Sicherheit leistet. Diese Sicherheit muss 
dem Betrag der bemessenen Umsatzsteuer entsprechen. myLotto24 hat auch gegen dieses Verlan-
gen nach Stellung einer Sicherheit Klage beim Finanzgericht Hannover eingelegt. Nach einer Über-
prüfung der Tatsachen und Einholung unabhängigen Rechtsrats ist die Gesellschaft zu der Auffas-
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sung gelangt, dass sich die Umsatzsteuer anhand von Bruttospielerträgen (Spieleinsätze abzüglich 
Kundengewinne) berechnet, sollten ihre Klagen erfolglos bleiben. Nach den jüngsten Gesprächen mit 
dem Finanzamt Hannover-Nord wird der potenzielle finanzielle Effekt für den Fall, dass der Einspruch 
von ZEAL nicht erfolgreich sein sollte, zum 30. November 2018 auf EUR 62,3 Millionen (31. Dezem-
ber 2017: EUR 41,3 Millionen, 31. Dezember 2016: EUR 23,3 Millionen) geschätzt, jeweils einschließ-
lich Zinsen, zuzüglich etwaiger Bußgelder (siehe "1.1.7 Unsicherheiten und Änderungen im Zusam-
menhang mit Steuervorschriften betreffend die Angebote von ZEAL im Internet können erhebliche 
Auswirkungen auf das Geschäft von ZEAL haben. ZEAL könnte aufgrund von Betriebsprüfungen, 
Gerichtsverfahren im Zusammenhang mit Steuerveranlagungen, Änderungen des effektiven Steuer-
satzes oder dem Verlust von Verlustvorträgen und anderen steuerlichen Vorteilen zur Zahlung zusätz-
licher Steuern, einschließlich Lotteriesteuern, verpflichtet sein."). 

 Weitere wesentliche Rechtsstreitigkeiten 14.11.6

 Bestimmte Privatpersonen gegen ZEAL Network und Tipp24 Deutschland GmbH 14.11.6.1

Im Mai 2008 haben bestimmte Privatpersonen beim Landgericht Hamburg Klage gegen die Gesell-
schaft und die Tipp24 Deutschland GmbH erhoben. Die Kläger verlangen die Zahlung von 
EUR 300.000, die Beschäftigung eines der Kläger für fünf Jahre bei einem Monatsgehalt von 
EUR 8.500 und eine virtuelle 20%-ige Beteiligung am Stammkapital der Tipp24 Deutschland GmbH. 
Im Dezember 2016 wies das Gericht erster Instanz, das Landgericht, die Klage ab. Im Jahr 2017 legte 
die Klägerin Beschwerde beim Hanseatischen Oberlandesgericht ein. Das Gericht hat derzeit zu 
entscheiden, ob es die Berufung ablehnt oder eine neue mündliche Verhandlung eröffnet. 

 Lotto Hamburg GmbH gegen Tipp24 Services Limited und Gratis Lotto Limited 14.11.6.2

Die Lotto Hamburg GmbH hat beim Landgericht Hamburg mit Erfolg einstweilige Verfügungen gegen 
Tipp24 Services Limited und Gratis Lotto Limited im Zusammenhang mit der Online-Werbekampagne 
für das Lotterieprodukt 'Danke Million' beantragt. Da weder Tipp24Services Limited noch Gratis Lotto 
Limited die Verfügung akzeptiert haben, hat die Lotto Hamburg GmbH das Hauptsacheverfahren 
eingeleitet. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage sind keine Entscheidungen der 
Gerichte erster Instanz ergangen. 

 14.12 Geistiges Eigentum und Domains 

ZEAL ist Inhaber einer Vielzahl von Marken, die beim Amt für geistiges Eigentum der Europäischen 
Union (EUIPO), dem Deutschen Patent- und Markenamt, dem Amt für geistiges Eigentum des Verei-
nigten Königreichs (UK Intellectual Property Office) und weiteren Registern in anderen Rechtsordnun-
gen eingetragen sind. Zu den eingetragenen Marken gehören die Wortmarken 'ZEAL', 'myLotto24', 
'Tipp24' und 'Lottovate'. Darüber hinaus ist ZEAL registrierter Inhaber der Internet-Domains 
'www.zeal-network.co.uk', 'www.mylotto24.co.uk', 'www.tipp24.de' und 'www.lottovate.co.uk'. ZEAL 
nutzt auch verschiedene andere eigene Domains mit deskriptiven Domainnamen aus dem Lotterieum-
feld, um die Reichweite des eigenen Angebots zu erhöhen. 

Patente und Lizenzen haben für ZEAL aufgrund der Art des Geschäfts keine besondere Bedeutung. 
Sie hängt nicht von Patenten oder Lizenzen ab, mit Ausnahme der von der UK Gambling Commission 
erteilten regulatorischen Lizenzen (siehe "15.2.1.1 Lizenzen"), der von dem zuständigen Irish Reve-
nue Commissioner in Irland erteilten Lizenz (siehe "15.2.2 Regulatorisches Umfeld in Irland") sowie 
den Lizenzen in Norwegen (siehe "15.2.3 Regulatorisches Umfeld in Norwegen") und in den Nieder-
landen (siehe "15.2.4 Regulatorisches Umfeld in den Niederlande"). Darüber hinaus wird ZEAL nach 
Vollzug von der Vermittlungserlaubnis und Werbeerlaubnis der Lotto24 sowie nach der Änderung des 
Geschäftsmodells von der Lotto24-Erlaubniserweiterung (siehe "14.3.2 Fokussierung auf Geschäfte 
auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse") abhängig sein. 

 14.13 Forschung und Entwicklung 

Die Entwicklungsaktivitäten von ZEAL konzentrieren sich auf die Erweiterung der Produktpalette und 
die Verbesserung der technischen Systeme zur Erbringung von Dienstleistungen. 

ZEAL beschäftigt Experten zur Marktbeobachtung und zur Beobachtung des Kundenverhaltens. Diese 
führen Studien, Umfragen, Anwenderlabore, Tests und weitere quantitative und qualitative For-
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schungsmethoden durch, um die Produktentwicklung und Marketingstrategie zu unterstützen. Typi-
sche Bereiche sind Tests des Wertes von Produkten (schätzen Kunden eine bestimmte Funktion oder 
ein bestimmtes Produkt), Tests betreffend Anwenderfreundlichkeit (können Kunden das Produkt 
bedienen), Design- und Verständnistests (mögen Kunden Erscheinungsbild und Wahrnehmung von 
Produkten und Kampagnen, verstehen sie die Botschaft?). Darüber hinaus führt das Team regelmäßig 
Markenbefragungen zur Positionierung im Vergleich zum Wettbewerb und Marktforschungen durch, 
um die Entwicklung von Strategien mit zu gestalten. 

Die Entwicklung erfolgt fast ausschließlich im eigenen Haus und folgt den gängigen Praktiken in 
starken Produktorganisationen in Europa und den Vereinigten Staaten von Amerika. Teams sind um 
bestimmte Teile des Produkts herum engagiert, sind für das Ergebnis ihrer Arbeit verantwortlich und 
selbständig, was bedeutet, dass wichtige Ressourcen wie 'User Experience Designer', Ingenieure, 
Produktmanager, Datenanalysten und Qualitätssicherungsingenieure Teil des Teams sind, um eine 
direkte Kommunikation und Zusammenarbeit sicherzustellen. Entwicklungsteams wenden eine agile 
Methodik an, um Produkte frühzeitig und häufig zu veröffentlichen und sie zum Erfolg zu führen. 

 14.14 Sachanlagevermögen 

ZEAL besitzt keine Immobilien. Derzeit nutzt sie für ihre Geschäftstätigkeit Büroflächen, die zu markt-
üblichen Konditionen an sie vermietet werden. Das Sachanlagevermögen von ZEAL besteht aus: 

 – verschiedenen Hardware- und andere Computersysteme für den Betrieb der Transaktionsplatt-
form, bestehend aus Servern, die den Betrieb der Webseiten, der zugrunde liegenden Transakti-
onssoftware, der Datenbanken und verschiedenen Sicherheitssystemen sicherstellen. 

 – IT Geräten für ZEAL-Büros, zu denen PC-Arbeitsplätze und Laptops, Server für den Betrieb der 
zentralen Datenspeicher- und E-Mail-Systeme, Telefonieeinrichtungen und Sicherheitssysteme 
zählen. 

 – allgemeiner Ausstattung der ZEAL-Büros, im Wesentlichen bestehend aus Büromöbeln und 
Erweiterungen der Mieträume. 

 14.15 Versicherungen 

ZEAL hat Versicherungen für eine Reihe von Risiken im Zusammenhang mit ihrer Geschäftstätigkeit 
abgeschlossen, die sowohl konzernweite als auch auf lokale Märkte beschränkte Versicherungen 
umfassen. Die Versicherungspolicen von ZEAL umfassen im Wesentlichen eine gewerbliche Sach-

betreffend Sachschäden, erhöhte Arbeitskosten, Terrorismus, Arbeitgeberhaft-schadenversicherung 
pflicht, Amts- und Produkthaftung, Schäden durch Arbeitnehmer, Beeinträchtigung von Computer-
diensten durch Insider- und Fremdangriffe, Entführung und Erpressung. Darüber hinaus verfügt ZEAL 
über eine Versicherung betreffend Straftaten sowie eine Unfall- und Reiseversicherung. 

Darüber hinaus hat ZEAL mehrere Versicherungen zur Absicherung von Risiken aus dem Zweitlotte-
riegeschäft abgeschlossen (siehe "14.17.3 Management besonderer Risiken – Hedging"). 

Derzeit besteht bei ZEAL keine Betriebsunterbrechungsversicherung mit Ausnahme von Versiche-
rungsschutz im Falle erhöhter Arbeitskosten. 

Die Versicherungen von ZEAL unterliegen den üblichen Ausschlüssen, Begrenzungen und Selbstbe-
halten. Gleichzeitig hat ZEAL mehrere Risiken identifiziert, die nicht zu wirtschaftlich vertretbaren 
Bedingungen versichert werden können und für die daher kein Versicherungsschutz erworben wurde. 
Zu diesen Risiken gehören unter anderem Betriebsunterbrechungen, die durch Kriegshandlungen 
oder Atomkatastrophen verursacht werden. 

Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass der Versicherungsschutz von ZEAL im Hinblick auf mögliche 
zukünftige Rechtsstreitigkeiten und Ansprüche gegen ZEAL ausreichend ist. ZEAL überprüft ihr Versi-
cherungsprogramm regelmäßig gemeinsam mit ihrem Versicherungsmakler. ZEAL kann jedoch nicht 
garantieren, dass keine Schäden entstehen oder Ansprüche geltend gemacht werden, die Art, Um-
fang oder Höhe ihres bestehenden Versicherungsschutzes überschreiten. Darüber hinaus kann ZEAL 
nicht sicherstellen, dass sie in Zukunft einen angemessenen Versicherungsschutz zu angemessenen 
Prämien aufrechterhalten kann (siehe auch "1.4.1 ZEAL ist Buchmacherrisiken durch die myLotto24-
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Gruppe als Veranstalter von Zweitlotterien ausgesetzt. Lotteriegewinne durch Kunden könnten die 
Eigenmittel der myLotto24-Gruppe und die Deckung durch Hedging-Geschäfte übersteigen, was 
letztlich zur Insolvenz von Unternehmen der myLotto24-Gruppe führen könnte.", "1.4.2 Bestehende 
Hedging-Geschäfte in Form von Versicherungen könnten vom Versicherer vor Ablauf der jeweiligen 
Laufzeit gekündigt werden und ZEAL oder die myLotto24-Gruppe könnten neuen Versicherungs-
schutz gar nicht oder nur mit zeitlicher Verzögerung abschließen. ZEAL oder die myLotto24-Gruppe 
könnten nicht in der Lage sein, bestehende Versicherungsverträge nach Ablauf der jeweiligen Laufzeit 
zu verlängern oder nur gegen Zahlung deutlich höherer Versicherungsprämien, oder sie könnten nur 
einen deutlich niedrigeren Versicherungsschutz erhalten. Der Abschluss zusätzlicher Hedging-
Geschäfte könnte ganz oder teilweise scheitern und möglicherweise nicht ausreichen, um Risiken im 
Zusammenhang mit dem Geschäft von ZEAL zu decken. Der Gewinn hoher Jackpots durch Kunden 
könnte dazu führen, dass die myLotto24-Gruppe aufgrund unzureichender Deckung durch ihre 
Hedging-Instrumente keine weiteren Lotteriewetten annehmen kann.", "1.4.3 Versicherer, die Versi-
cherungsdeckung für den Fall eines hohen Jackpotgewinns bieten, könnten nicht in der Lage, nicht 
willens oder nicht verpflichtet sein, die Versicherungsleistung zu erbringen." und "1.4.4 ZEAL könnte 
erhebliche Verluste aufgrund anderer Schadensfälle erleiden, die nicht durch Versicherungspolicen 
abgedeckt sind oder die deren Deckungsgrenzen überschreiten."). 

 14.16 Mitarbeiter 

Die Mitarbeiterzahl von ZEAL (auf Vollzeitbasis (im Durchschnitt über einen bestimmten Zeitraum), 
ohne Vorstandsmitglieder) betrug im Jahr 2015 254, im Jahr 2016 247 und im Jahr 2017 271. In den 
neun Monaten bis zum 30. September 2018 betrug die durchschnittliche Anzahl der Vollzeitkräfte 
ohne Vorstandsmitglieder 270. Zwischen dem 30. September 2018 und dem Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage haben 66 Mitarbeiter Kündigungen im Zusammenhang mit der Schlie-
ßung der Ventura 24 (siehe "14.4.2.3 Online-Lotterievermittlung in Spanien") sowie mit dem von der 
Gesellschaft am 19. November 2018 angekündigten Kostensenkungsprogramm (siehe "23. Aktuelle 
Entwicklungen und Ausblick") erhalten. 54 dieser Kündigungen werden erst 2019 wirksam. 

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der ZEAL-Mitarbeiterzahl (durchschnittliche Mitarbeiterzahl, 
Vollzeitäquivalente) für die Geschäftsjahre 2017, 2016 und 2015 sowie für den Neunmonatszeitraum 
zum 30. September 2018, aufgegliedert nach Funktionen: 

 
Zum 31. 

 Dezember   
Zum 30. 

 September 
 2015  2016  2017   2018 
 Anzahl  Anzahl  Anzahl   Anzahl 
Management (1) 11  11  12   12 
IT 116  110  111   108 
Marketing 64  65  77   70 
Corporate Services (einschließlich Hedging) 66  64  74   80 
Summe 257  250  274   270 
 ____________________  
(1)  Einschließlich der Mitglieder des Vorstands. 

Mit Ausnahme eines Betriebsrats bei der Ventura24, mit dem ZEAL konstruktiv zusammenarbeitet, 
fällt kein Mitarbeiter von ZEAL unter einen Tarifvertrag oder ähnliche Verträge; es gibt keinen weiteren 
Betriebsrat. Die Geschäftstätigkeit von ZEAL wurde bisher nicht aufgrund von Arbeitskämpfen unter-
brochen. 

 14.17 Risikomanagement und Hedging 

 Übersicht 14.17.1

ZEAL hat die tägliche Verantwortung für das Risikomanagement an die Führungsteams der beiden 
Geschäftssegmente 'Lotteriewetten' und 'Lottovate' delegiert (für Informationen zu den Geschäftsseg-
menten siehe "14.1 Übersicht"). 

Da ZEAL nur eine Minderheitsbeteiligung an der vollkonsolidierten myLotto24-Gruppe hält, basiert die 
Risikobeurteilung innerhalb des Geschäftssegments 'Lotteriewetten' im Wesentlichen auf den Risiko-
berichten des Managements dieses Geschäftssegments im Rahmen der regelmäßigen und Ad-hoc-
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Berichterstattung. Die risikobezogene Berichterstattung konzentriert sich im Wesentlichen auf alle neu 
identifizierten Risiken (und deren wahrgenommene Auswirkungen auf die operativen Aktivitäten der 
myLotto24-Gruppe und von ZEAL insgesamt) sowie auf die Einschätzung des Geschäftssegment-
Managements hinsichtlich etwaiger Änderungen im Profil der zuvor identifizierten spezifischen Risiken 
im Zusammenhang mit wesentlichen Prozessen, Kontrollen und der umfassenderen Leitung des 
Geschäftssegment. Die Vollständigkeit der Geschäftssegment-Risikobewertung wird durch regelmäßi-
ge Gespräche zwischen dem ZEAL-Management und dem Management der Geschäftssegmente 
sichergestellt. 

ZEAL ist den typischen Branchen- und Marktrisiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tätig-
keit eines international tätigen Unternehmens der Internetbranche ausgesetzt. Darüber hinaus beste-
hen markttypische regulatorische Risiken in einzelnen Lotteriemärkten, die sich aus möglichen Verän-
derungen der jeweiligen rechtlichen und politischen Rahmenbedingungen ergeben. Schließlich beste-
hen mit der Veranstaltung von Zweitlotterien besondere Risiken. Dies betrifft das Risiko hoher 
Auszahlungen sowie das erhöhte Betrugsrisiko im Vergleich zur reinen Vermittlung von Lotteriepro-
dukten. Alle vom Management identifizierten, nach vernünftigem Ermessen möglichen Risiken, die 
einen wesentlichen Einfluss auf die laufende Geschäftstätigkeit von ZEAL haben könnten, sowie 
Maßnahmen zur Risikominderung, sind im Risikoteil des Prospekts aufgeführt (siehe 
"1 Risikofaktoren"). 

 Risikomanagementprozess 14.17.2

Die Managementteams der jeweiligen Geschäftssegmente berücksichtigen mögliche Risiken in ihren 
operativen und strategischen Entscheidungsprozessen. Sowohl aktuelle als auch potenzielle zukünfti-
ge Risiken werden regelmäßig durch das Geschäftssegment- und ZEAL-Management überwacht. Der 
Risikomanagementprozess von ZEAL läuft wie folgt ab: 

 − Die operativen Risiken werden durch eine regelmäßige Überprüfung der finanziellen und sonsti-
gen Kennzahlen überwacht. Die Überwachungshäufigkeit, die festgelegte Kontrollverantwortung 
und die festgelegte Verfahrensordnung für definierte Abweichungen von den Werten der Zielge-
sellschaft werden für jede Kennzahl festgelegt. Bei technologischen Risiken werden Notfall-
Backup-Verfahren festgelegt und dokumentiert und können bei Bedarf schnell umgesetzt werden. 
Die Sicherheitsstandards werden regelmäßig überwacht und die Sicherheitssysteme werden re-
gelmäßig angepasst. 

 − Gesetzesänderungen in den Märkten, in denen ZEAL tätig ist, werden regelmäßig von den inter-
nen Rechtsexperten der Gesellschaft (ggf. mit Unterstützung externer Rechtsberater) bewertet. 
Auf diese Weise können Ereignisse, die das Risiko für die laufende Geschäftstätigkeit von ZEAL 
erhöhen können, frühzeitig erkannt und geeignete Maßnahmen eingeleitet werden. 

 − Die statistischen Risiken der Veranstaltung von Zweitlotterien, d.h. die langfristig zu erwartenden 
Kundengewinnquoten, werden durch eine statistische Auswertung der angebotenen Produkte 
und der entsprechenden erwarteten Spieleinsätze überwacht. Hedging-Instrumente, wie die 
Hoplon III-Versicherung, werden eingesetzt, um eine ausreichende Liquidität zur Auszahlung von 
Jackpots sicherzustellen. 

 − Der Vorstand überwacht regelmäßig die Ergebnisse und die Wirksamkeit der an die Manage-
mentteams der Geschäftssegmente delegierten Risikobewertungsverfahren. ZEAL ist der An-
sicht, dass die eingeführten Frühwarn- und Risikomanagementsysteme gut geeignet sind, Risi-
ken, die sich auf die operative Geschäftstätigkeit von ZEAL auswirken könnten, frühzeitig zu er-
kennen und zu mindern. 

 − Dem Prüfungsausschuss und dem Aufsichtsrat wird regelmäßig ein Bericht vorgelegt, der alle für 
ZEAL identifizierten Risiken sowie Erläuterungen zu möglichen Präventivmaßnahmen und Maß-
nahmen zur Risikominderung umfasst (für Informationen zu den verschiedenen Vorstands- und 
Ausschussstrukturen siehe "18.3 Aufsichtsrat"). 
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 Management besonderer Risiken – Hedging 14.17.3

 Buchmacherrisiko 14.17.3.1

Die myLotto24-Gruppe veranstaltet Zweitlotterien und ist damit als Buchmacher tätig, der Wetten auf 
das Ergebnis der Primärlotterien in Europa und Nordamerika anbietet. Typischerweise verspricht die 
Tipp24 Services Limited ihren Kunden Lotteriegewinne im Falle einer gewonnenen Wette in Höhe der 
von der jeweiligen Primärlotterie ausgezahlten Quote (z.B. wenn es einen einzelnen Gewinner eines 
Jackpots in der Primärlotterie in Höhe von EUR 10 Millionen gibt, zahlt die Tipp24 Services Limited 
den gleichen Betrag an einen Kunden aus, der der einzige Gewinner des Jackpots in der betreffenden 
Zweitlotterie ist; wenn es mehrere Gewinner in dieser Zweitlotterie gibt, werden die EUR 10 Millionen 
zu gleichen Teilen zwischen diesen Gewinnern aufgeteilt). Kunden, die Zweitlotterien auf den Websei-
ten der myLotto24 Limited spielen, werden dagegen so behandelt, als müssten sie einen Gewinn mit 
den Gewinnern der Primärlotterie "teilen" (z.B. wenn es einen Gewinner eines Jackpots von EUR 10 
Millionen in der Primärlotterie und einen Gewinner in der entsprechenden Zweitlotterie gibt, zahlt 
myLotto24 Limited EUR 5 Millionen an "ihren" Gewinner aus). myLotto24-Gruppe agiert nicht als 
Online-Vermittler wie Lotto24, der die von den Primärlotterien erhaltenen Lotteriegewinne als Vermitt-
ler an ihre Kunden ausschüttet. Die Gewinnchance für Kunden auf einen hohen Lotteriegewinn (ins-
besondere einen Jackpot) entspricht dem Risiko der myLotto24-Gruppe, diesen Lotteriegewinn aus 
eigenen Mitteln auszahlen zu müssen. Dementsprechend trägt die myLotto24-Gruppe – und damit 
ZEAL – die Buchmacherrisiken für das Zweitlotteriegeschäft. 

Dieses Risiko lässt sich an den Jackpot-Beträgen der Primärlotterien verdeutlichen, auf deren Ergeb-
nisse myLotto24-Gruppe Wetten anbietet: 

Veranstalter der Primärlotterie  Primärlotterie  Jackpots (1) 

Deutscher Lotto- und Totoblock (2)  LOTTO 6aus49  Begrenzt durch eine Zwangsausschüttung, falls der 
Jackpot nicht in zwölf aufeinanderfolgenden Ziehun-
gen gewonnen wurde. In diesem Fall muss der 
Jackpot in der 13. Ziehung ausgeschüttet werden. 
Der höchste Jackpot bislang lag bei rund EUR 45,4 
Millionen.  

Mehrere Veranstalter in ver-
schiedenen europäischen  
Staaten (3) 

 EuroJackpot  Mindestens EUR 10 Millionen und höchstens 
EUR 90 Millionen Ein Überschuss wird in niedrigere 
Lotteriegewinnklassen übertragen. 

Mitglieder der MultiState Lottery 
Association (MUSL) (4) 

 Powerball  Mindestens USD 40 Millionen; keine Zwangsaus-
schüttung. 
Der höchste Jackpot bislang betrug rund USD 1,5 
Milliarden. Im Falle eines Gewinns eines Kunden der 
myLotto24-Gruppe wird der Betrag um 38% für 
Steuern und weitere 40% reduziert, falls der Betrag 
in einer Summe und nicht in 30 Raten über einen 
Zeitraum von 30 Jahren ausgezahlt wird. 

 Mega Millions  Mindestens 40 Millionen USD; keine Zwangsaus-
schüttung. 
Der höchste Jackpot bislang betrug rund USD 1,6 
Milliarden (Baroption: USD 904 Millionen). Im Falle 
eines Gewinns eines Kunden der myLotto24-Gruppe 
wird der Betrag um 38% für Steuern und weitere 
40% reduziert, falls der Betrag in einer Summe und 
nicht in 30 Raten über einen Zeitraum von 30 Jahren 
ausgezahlt wird. 

Die spanische staatliche Lotterie 
Loterías y Apuestas del Estado 

 EuroMillions  Mindestens EUR 17 Millionen und bis zu EUR 190 
Millionen. Ein Überschuss wird in niedrigere Lotte-
riegewinnklassen übertragen. Wird der Jackpot über 
fünf Ziehungen hinweg nicht gewonnen, gibt es eine 
Zwangsausschüttung in der unteren Lotteriegewinn-
klasse mit mindestens einem Gewinner. 

Premier Lotteries Irland  Irisches Lotto  Mindestens EUR 2 Millionen mit einem Jackpot-
Höchstbetrag von EUR 18,96 Millionen. 

 ____________________  
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 (1) Viele Lotterien (z.B. EuroJackpot, Powerball, Mega Millions und die deutsche Lotterie 'LOTTO 6aus49') bieten progressive 
Jackpots. Nach jeder Ziehung, bei der der Jackpot nicht gewonnen wird, wird ein großer Geldbetrag in den Jackpot für die 
nächste Ziehung "übertragen". Wenn der Jackpot gewonnen wird, wird der Jackpot für das nächste Spiel auf einen vorge-
gebenen Wert zurückgesetzt und nach der gleichen Regel wieder erhöht. 

 (2) Der Deutsche Lotto- und Totoblock ist ein Zusammenschluss der sechzehn Landeslotteriegesellschaften für die Veran-
staltung von Glücksspielen. 

 (3) Die Länder, die an der Lotterie 'EuroJackpot' teilnehmen, sind: Kroatien, Tschechische Republik, Dänemark, Estland, 
Finnland, Deutschland, Ungarn, Island, Italien, Lettland, Litauen, Niederlande, Norwegen, Slowakei, Slowenien, Spanien, 
Schweden und Polen. 

 (4) Die Multi-State Lottery Association (MUSL) ist eine amerikanische gemein- bzw. staatsnützige Vereinigung, die im Besitz 
ihrer 34 Mitgliedslotterien ist und von diesen betrieben wird. 

Im Gegensatz zu Primärlotterien ist der Gewinn eines Jackpots durch einen Kunden ein Risiko für die 
myLotto24-Gruppe und ZEAL, da die myLotto24-Gruppe weder die Höhe der Lotteriegewinne im 
Verhältnis zu den Spieleinsätzen aus dem Verkauf von Lotterielosen noch die Häufigkeit der Jackpots 
beeinflussen können. Primärlotterien zahlen grundsätzlich nur Gewinne, einschließlich Jackpots, aus, 
bei denen es sich um einen bestimmten Prozentsatz der zuvor eingenommenen Spieleinsätze handelt 
(Mindestbeträge des Jackpots können zudem aus bestimmten Reserven ausgezahlt werden, wenn die 
Einnahmen aus dem Verkauf von Lotterielosen nicht ausreichen). So hat beispielsweise die Deutsche 
Lotterie 'LOTTO 6aus49' eine Kundengewinnquote von 50, was bedeutet, dass nur 50% der Einnah-
men aus dem Verkauf von Lotterielosen als Lotteriegewinne ausgezahlt werden, da die Landeslotte-
riegesellschaften gesetzlich verpflichtet sind, die restlichen 50% der Einnahmen für die Zahlung von 
Steuern, Verwaltungskosten und Gebühren an die Lottoannahmestellen einzubehalten. Im Gegensatz 
dazu könnte die myLotto24-Gruppe einen hohen Jackpot-Gewinn aus dem Verkauf von Wetten auf 
Ergebnisse von Primärlotterien verzeichnen, der unabhängig von der Höhe vereinnahmter Spielein-
sätze ist. Dementsprechend können mögliche Lotteriegewinne in der myLotto24-Gruppe die Kunden-
gewinnquoten von 100 in einer einzelnen Ziehung oder in mehreren zeitlich zusammenhängenden 
Ziehungen deutlich übersteigen. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hat myLot-
to24 zu keinem Zeitpunkt Spieleinsätze für eine einzelne Ziehung generiert, die in ihrer Höhe den 
Jackpot in dieser Ziehung gedeckt haben. Darüber hinaus sind die Veranstalter von Primärlotterien in 
der Lage, hohe Jackpots dadurch zu finanzieren, dass sie die Spieleinsätze in Phasen steigender 
Jackpots über mehrere Ziehungen hinweg ansammeln, während die myLotto24-Gruppe mit dem im 
Folgenden beschriebenen, mehrfachen Jackpot-Auszahlungsrisiko konfrontiert ist. 

Das vorab beschriebene Buchmacherrisiko wird z.B. durch folgende Umstände erhöht: 

 − Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein oder mehrere Kunden der myLotto24-Gruppe 
einen Jackpot gewinnen, während in der Primärlotterie der Jackpot nicht gewonnen wurde und 
dementsprechend bei der nächsten Ziehung nicht auf den niedrigsten Betrag reduziert wird. 
Vielmehr wird bei der nächsten Ziehung der Jackpot sogar erhöht und die myLotto24-Gruppe hat 
den gleichen Jackpot-Betrag anzubieten, obwohl sie den Jackpot in der letzten Ziehung bereits 
ausgezahlt hat. 

 − Die myLotto24-Gruppe veranstaltet mehrere Zweitlotterien, weshalb mehr als ein Jackpot gleich-
zeitig oder kurz nacheinander ausgezahlt werden könnte, so dass nicht genügend Zeit bleibt, um 
die Rücklagen für hohe Lotteriegewinne wieder aufzufüllen. 

 Hedgingstrategie und -instrumente 14.17.3.2

Um die Buchmacherrisiken beherrschbar zu machen und zu verhindern, dass ein hoher Lotteriege-
winn die Existenz der myLotto24-Gruppe gefährdet, wurde eine mehrstufige Hedgingstrategie entwi-
ckelt, die aus Hedging-Rücklagen von EUR 30 Millionen, Versicherungsschutz in Höhe von USD 90 
Millionen und USD 30,5 Millionen besteht, Sonderversicherungsschutz von EUR 20 Millionen pro 
Ziehung und insgesamt EUR 40 Millionen für alle Ziehungen innerhalb der Versicherungsdauer sowie 
der Kauf von Lotterielosen der Primärlotterien mit gleichen Kombination von Ziffern oder anderen 
Elementen, wie sie auch die Kunden auf den Online-Plattformen der myLotto24-Gruppe für die ent-
sprechende Zweitlotterie getippt haben. 

Hedging-Instrument  Beschreibung 
Hedging-Rücklage 
 

 Die erste Sicherungsebene besteht aus der Hedging-Rücklage der 
myLotto24 Limited. Die Hedging-Rücklage verringerte sich von 
TEUR 50.000 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 30.000 zum 31. 
Dezember 2017 aufgrund der Einführung der Hoplon III-Versicherung 
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Hedging-Instrument  Beschreibung 
(siehe unten). Sie wurde zum 30. September 2018 weiter auf 
TEUR 17.501 reduziert, nachdem im Mai 2018 ein Gewinner der 
Gewinnkategorie-1 TEUR 8.299 gewonnen hatte. Zu Beginn eines 
jeden Kalenderjahres wird die Hedging-Rücklage in Höhe von USD 30 
Millionen aufgefüllt. 
Die Hoplon III-Versicherung sieht einen Selbstbehalt von USD 30 
Millionen vor. Bei einem hohen Lotteriegewinn ist die Hedging-Reserve 
(soweit vorhanden) die erste Geldquelle, die als Selbstbehalt zur 
Auszahlung des Gewinns genutzt wird. 

Hoplon III-Versicherung  Am 14. Dezember 2017 hat die myLotto24 Limited Versicherungsver-
träge mit der Hoplon III Insurance Limited, einer auf den Bermudas 
registrierten Zweckgesellschaft, als Versicherer abgeschlossen. 
Hoplon III bietet Versicherungsschutz von insgesamt USD 90 Millionen 
für eine Laufzeit von zwei Jahren vom 1. Januar 2018 bis zum 31. 
Dezember 2019, aufgeteilt in zwei Versicherungsperioden von jeweils 
einem Jahr. Hoplon III ist während der beiden Versicherungsperioden 
in Bezug auf jede gedeckte Lotterieziehung verpflichtet, myLotto24 
Limited und alle ihre verbundenen Unternehmen für alle Jackpot-
Gewinne zu entschädigen, die ein Versicherter im Rahmen einer 
Lotterieziehung auszahlen muss, sofern der Gewinn den Selbstbehalt 
von USD 30 Millionen für jede Versicherungsperiode übersteigt ("Ver-
sicherungsfall"). Jackpot-Gewinne sind Lotteriegewinner derjenigen 
Lotterieklasse, die mathematisch mit der geringsten Wahrscheinlichkeit 
gewinnt. Zweitlotterien, die durch die Hoplon III-Versicherung gedeckt 
sind, sind solche auf die Deutsche Lotterie 'LOTTO 6aus49', 'EuroMilli-
ons', 'EuroJackpot', die US-Lotterien 'Powerball' und 'Mega Millions', 
die Irische Staatliche Lotterie (Irish National Lotterie) sowie unter 
bestimmten Bedingungen weitere Lotterien (Für weitere Einzelheiten 
siehe "14.10.1.1 Hoplon III-Versicherung von USD 90 Millionen").  

Privatversicherungen  Darüber hinaus haben die myLotto24 Limited und das Versicherungs-
konsortium einen Versicherungsvertrag abgeschlossen. Im Rahmen 
der Privatversicherung hat myLotto24 einen zusätzlichen Versiche-
rungsschutz in Höhe von USD 30,5 Millionen für Jackpot-Gewinne 
eingedeckt für den Fall, dass sie über die durch den Selbstbehalt und 
die Hoplon III-Versicherung gedeckten Beträge hinaus Zahlungen an 
Kunden leisten muss. Die Privatversicherung hat eine Laufzeit von 
einem Jahr vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019. Ist die De-
ckung durch die Privatversicherung vollständig ausgeschöpft, so wird 
sie gegen einen Selbstbehalt von mindestens USD 5 Millionen wieder 
eingesetzt, so dass ein weiterer Versicherungsschutz in Höhe von 
USD 30,5 Millionen besteht. Die Wiedereinsetzung darf während der 
Laufzeit der Versicherung nicht mehr als einmal erfolgen und der 
Versicherungsschutz darf zu keinem Zeitpunkt USD 30,5 Millionen 
übersteigen. Die von der Privatversicherung gedeckten Zweitlotterien 
sind die gleichen wie bei der Hoplon III-Versicherung (zu weiteren 
Details siehe "14.10.1.2 Privatversicherung von USD 30,5 Millionen"). 

Physisches Hedging  Die ersten drei Hedging-Instrumente reichen aus, um Jackpots im 
Gesamtbetrag von bis zu USD 153 Millionen abzudecken. Insbesonde-
re die Lotterien 'Powerball', 'Mega Millions' und 'EuroMillions' können 
jedoch Jackpots anbieten, die deutlich über diesem Betrag liegen. Um 
auf diesen Fall vorbereitet zu sein, kauft die myLotto24-Gruppe im 
Auftrag ihrer Kunden bei den Primärlotterien Lotterielose mit den vom 
jeweiligen Kunden gewählten Ziffern. Gewinnt ein Kunde einen Jack-
pot, wird der Jackpot von der Primärlotterie an den Kunden ausgezahlt 
und die myLotto24-Gruppe muss ihre anderen drei Hedging-
Instrumente nicht nutzen. Der Kauf von Lotterielosen bei Primärlotte-
rien geht zu Lasten der myLotto24-Gruppe und der Gewinnmarge von 
ZEAL und ist daher teurer als die im Rahmen der Hedgingstrategie zu 
zahlenden Versicherungsprämien. Dementsprechend ist das Physi-
sche Hedging ein geeignetes Sicherungsinstrument unter der Voraus-
setzung, dass die durch den Verkauf einer Zweitlotterie generierten 
Spieleinsätze die Kosten für den Kauf von Lotterielosen der Primärlot-
terien mit gleichen Kombination von Nummern oder anderen Elemen-
ten mindestens decken (was typischerweise bei 'Powerball', 'Mega 
Millions' und 'EuroMillions' der Fall ist). Um die erforderlichen Lotterie-
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Hedging-Instrument  Beschreibung 
lose rechtzeitig kaufen zu können, beträgt die Cut-off-Zeit (d.h. die 
Zeit, ab der keine Wetten mehr angenommen werden) für 'Powerball', 
'Mega Millions' und 'EuroMillions' bis zu 3,5 Stunden vor der Ziehung 
der Primärlotterie. 

Sonderversicherung 
 

 Die myLotto24 Limited und das Sonderversicherungskonsortium haben 
eine spezielle Risikopolice für eine Laufzeit von einem Jahr vom 
1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019 abgeschlossen. Die Sonder-
versicherung dient dem Schutz vor hohen Lotteriegewinnen in be-
stimmten Fällen, z.B. wenn in der deutschen Lotterie 'LOTTO 6aus49' 
eine Zwangsausschüttung erfolgt (d.h. wenn der Jackpot in zwölf 
aufeinanderfolgenden Ziehungen nicht gewonnen wurde, was zu einer 
Zwangsausschüttung in der 13. Ziehung führt) oder falls, im Falle von 
'EuroJackpot' oder 'EuroMillions', die gesamte Auszahlung an einen 
Lotteriegewinner einer bestimmten Obergrenze entspricht oder diese 
übersteigt (jeweils einem "Sonderfall"). Das Besondere Versiche-
rungskonsortium ist verpflichtet, den Versicherungsnehmer bei jeder 
gedeckte Lotterieziehung während der Laufzeit für jeden Schaden zu 
entschädigen, der durch einen Sonderfall verursacht wurde, und der 
einem Versicherungsnehmer im Zusammenhang mit einer solchen 
Lotterieziehung entstanden ist, falls und soweit dieser Schaden EUR 5 
Millionen übersteigt (oder einen höheren Betrag, den myLotto24 
Limited vor einer Ziehung mitgeteilt hat). Die maximale Versicherungs-
summe beträgt EUR 20 Millionen pro Ziehung und EUR 40 Millionen 
insgesamt für alle Ziehungen. 

Die folgenden Beispiele veranschaulichen, wie die Hedging-Instrumente in der Vergangenheit einge-
setzt wurden: 

 − Im Mai 2015 gewann ein Kunde von myLotto24 Limited einen Jackpot von rund EUR 48 Millionen 
(Quelle: Bekanntmachung (Corporate News Announcement) der Gesellschaft vom 13. Mai 2015, 
15:42). Die Auszahlung wurde in Form des Physischen Hedging abgedeckt. 

 − Im September 2015 gewann ein Kunde von myLotto24 Limited einen Jackpot von rund EUR 15 
Millionen (Quelle: Ad-hoc-Mitteilung der Gesellschaft vom 2. September 2015, 18:37 Uhr). Der 
Auszahlungsbetrag fiel in den Selbstbehalt und wurde aus der Hedging-Rücklage ausgezahlt. 

 − Im Mai 2016 gewann ein Kunde von myLotto24 Limited einen Jackpot von rund EUR 37 Millionen 
(Quelle: Ad-hoc-Mitteilung der Gesellschaft vom 17. Mai 2016, 20:24). Der überwiegende Teil des 
Gewinns wurde durch die von myLotto24 gehaltene Sonderversicherung gedeckt. Der Teil des 
Jackpots, der nicht durch diese Versicherung gedeckt war und von der myLotto24-Gruppe aus-
gezahlt werden musste, betrug rund EUR 17 Millionen. 

 − Im März 2017 gewann ein Kunde von myLotto24 Limited einen Jackpot von rund EUR 15 Millio-
nen (Quelle: Ad-hoc-Mitteilung der Gesellschaft vom 9. März 2015, 18:37 Uhr). Auch hier fiel der 
Auszahlungsbetrag in den Selbstbehalt und wurde aus der Hedging-Rücklage ausgezahlt. 
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15  REGULATORISCHES UMFELD

Die Geschäftstätigkeit der ZEAL unterliegt in Deutschland und anderen Staaten einer Vielzahl von 
zivil- und öffentlich-rechtlichen Gesetzen und Vorschriften. Falls ZEAL oder ein Unternehmen von 
ZEAL eines dieser Gesetze und Vorschriften nicht einhält, könnte dies eine zivilrechtliche Haftung, 
verwaltungsrechtliche Maßnahmen, Geldbußen oder sogar strafrechtliche Sanktionen nach sich 
ziehen. Im Folgenden wird ein kurzer Überblick über ausgewählte bundes- und landesrechtliche 
Vorschriften Deutschlands sowie über, für den Geschäftsbetrieb von ZEAL geltende, ausgewählte 
Vorschriften im Vereinigten Königreich, Irland, Norwegen, Spanien und den Niederlanden gegeben. 

15.1 Regulatorisches Umfeld in Deutschland 

Die Regulierung des Glücksspiels in Deutschland ist nicht einheitlich geregelt, sondern unterliegt 
entweder dem Bundesrecht oder den Gesetzen der sechzehn Bundesländer. Die Gesetzgebungs-
kompetenz der Länder umfasst Lotterien, Sportwetten, bestimmte Bereiche bei Pferdewetten, Casino-
spiele und seit Juli 2012 Spielhallen. Die Rechtsgrundlage bilden der Glücksspielstaatsvertrag 2012 
und die jeweiligen Landesgesetze. Der Betrieb von Spielautomaten durch gewerbliche Betreiber sowie 
Pferdewetten durch Totalisatoren und gewerbliche Buchmacher fällt in die Zuständigkeit des Bundes 
und wird durch die Gewerbeordnung (GewO) und das  Rennwett- und Lotteriegesetz (RWLG) geregelt.

Die folgende Tabelle fasst die rechtlichen Grundlagen und Verantwortlichkeiten für die Erteilung von 
Erlaubnissen der einzelnen Segmente zusammen (Quelle: Land Hessen, Endbericht des Landes 
Hessen zur Evaluierung des Glücksspielstaatsvertrags vom 10. April 2017): 

Segment  Rechtsgrundlage  Verantwortung 
Gewerblicher Betrieb von Spielautomaten  Gewerbeordnung  Bund 
Totalisatoren (bei Pferdewetten)  Rennwett- und Lotteriegesetz  
Gewerbliche Buchmacher für Pferdewet-
ten 

  

Casinos  Spielbankengesetz  Bundesländer 
Spielhallen  Landesspielhallen-/ Glücksspielge-

setze 
 

Landeslotteriegesellschaften  Landesglücksspielgesetze  
Gewinnsparlotterien   
Klassenlotterien der Bundesländer  Glücksspielstaatsvertrag  Stadt Hamburg (1) 
Soziallotterien   Rheinland-Pfalz (1) 
Sportwetten   Hessen (1) 
Bestimmte Bereiche von Pferdewetten   
Werbung für Lotterien und Sportwetten im 
Internet und Fernsehen 

  Nordrhein-Westfalen (1) 

Gewerbliche Vermittlung von Lotterien (2)   Niedersachsen (1) 
 ____________________  
(1) Diese Aufgaben werden von einem Bundesland gemäß § 9a des Glücksspielstaatsvertrags 2012 wahrgenommen. 
(2) Gewerbliche Spielevermittler, die in allen oder mehreren Bundesländern tätig sind. 

Neben der Aufgabenverteilung zwischen dem Bund und den sechzehn Bundesländern sind die zu-
ständigen Genehmigungsbehörden für die verschiedenen Segmente innerhalb der Bundesländer auf 
mehrere Verwaltungseinheiten, z.B. Innenministerien, verteilt. Insgesamt sind in Deutschland mehr als 
50 Behörden für Erlaubnisse im Glücksspielbereich zuständig, die teilweise sehr unterschiedlichen 
Rechtsgrundlagen unterliegen. Dies zeigt, dass die glücksspielrechtlichen Regelungen in Deutschland 

 sowohl in ihrer Struktur als auch im rechtlichen Rahmen nicht einheitlich sind.
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 Glücksspielstaatsvertrag 15.1.1

 Glücksspielstaatsvertrag 2008 15.1.1.1

Das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) hat am 28. März 2006 eine Grundsatzentscheidung zum 
deutschen Glücksspielrecht getroffen. Das Gericht erklärte das strafrechtlich sanktionierte deutsche 
Sportwettenmonopol (siehe "15.1.3 Strafrecht ") für verfassungswidrig, weil es mit der Berufsfreiheit 
der Sportwettenvermittler unvereinbar sei (BVerfG, Urteil vom 26. März 2006 – BvR 1054/01, 'Sport-
wettenurteil'). Das Bundesverfassungsgericht wandte für die Prüfung der unionsrechtlich garantierten 
Dienstleistungsfreiheit ähnliche Kriterien wie der Europäische Gerichtshof ("EuGH") an (EuGH, Urteil 
vom 9. November 2003 – Rechtssache C-243/01 'Gambelli'). Das Bundesverfassungsgericht ent-
schied, dass ein Sportwettenmonopol nur dann aufrechterhalten werden könne, wenn die Regelungen 
zur Begründung des Sportwettenmonopols ausreichend auf das Ziel der Bekämpfung der Spielsucht 
und nicht auf die Generierung von Einnahmen für den Staat ausgerichtet seien. Die damals geltenden 
gesetzlichen Regelungen würden insoweit nicht ausreichen. Nach Ansicht des Bundesverfassungsge-
richts könne sich der Gesetzgeber entweder für eine Marktliberalisierung auf der Ebene jedes Bun-
deslandes oder Deutschlands entscheiden oder, falls er das Glücksspielmonopol beibehalten wolle, 
eine wesentlich konsequentere Regulierung von Sportwetten zur Suchtprävention vornehmen. Das 
Bundesverfassungsgericht hatte dem Gesetzgeber zur Änderung des Glücksspielrechts eine Über-
gangsfrist bis zum 31. Dezember 2007 eingeräumt. 

Als Folge der Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts über Sportwetten schlossen die Länder 
den Glücksspielstaatsvertrag 2008, der am 1. Januar 2008 in Kraft trat. Tatsächliches Motiv für diesen 
Staatsvertrag war nach Ansicht der Gesellschaft der politische Wille, das Glücksspielmonopol im 
Sportwetten- und Lotteriesektor aufrechtzuerhalten und damit die Einnahmen der Bundesländer zu 
sichern. Dieses Ziel wurde jedoch nicht offiziell zum Ziel der gesetzlichen Regelung erklärt, da ein 
solches Motiv nach Ansicht der Gesellschaft rechtlich nicht geeignet gewesen wäre, die damit verbun-
denen Einschränkungen der verfassungsmäßigen Berufsfreiheit (von Glücksspielanbietern) zu recht-
fertigen. Vielmehr wurden nach § 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2008 die gesetzgeberischen Ziele 
wie folgt erklärt: Die Verhinderung der Entwicklung von Spielsucht (§ 1 Nr. 1), die Einschränkung von 
Glücksspielangeboten und die Kanalisierung des "natürlichen Spieltrieb(s) der Bevölkerung in geord-
nete und überwachte Bahnen " (§ 1 Nr. 2), der Schutz von Minderjährigen und gefährdeten Spielern (§ 
1 Nr. 3) sowie der Schutz vor betrügerischen Machenschaften und die Abwehr der mit Glücksspielen 
verbundenen Folge- und Begleitkriminalität (§ 1 Nr. 4). Erstmals wurde die stationäre Vermittlung von 
Lotterien für genehmigungspflichtig erklärt, wohingegen die Online-Vermittlung überhaupt nicht mehr 
zulässig war. Darüber hinaus enthielt der Glücksspielstaatsvertrag 2008 sehr strenge Beschränkun-
gen für die Werbung für Glücksspiele. Während der Glücksspielstaatsvertrag 2008 auf einen Zeitraum 
von vier Jahren bis zum 31. Dezember 2011 befristet war, sah die Gesetzgebung aller Bundesländer 

 vor, dass er bis zu seiner Ersetzung durch ein neues Gesetz fortgelten sollte.

 Glücksspielstaatsvertrag 2012 15.1.1.2

Ab 2012 wurde das Glücksspielrecht in der Bundesrepublik Deutschland schrittweise liberalisiert: Der 
erste Schritt erfolgte durch das Land Schleswig-Holstein, in dem am 1. Januar 2012 das Glücksspiel-
gesetz ("GlüG SH") in Kraft trat. Das Gesetz erlaubte die Vermittlung von staatlichen Lotterien mit 
nicht mehr als einer Ziehung pro Tag über das Internet, ohne dass der Vermittler zuvor zuvor eine 
Erlaubnis einer Aufsichtsbehörde benötigte. Es bestand lediglich eine Anzeigepflicht. Darüber hinaus 
gab es weniger restriktive Beschränkungen für die Bewerbung der Online-Vermittlung von Lotteriepro-

 dukten.

Am 15. Dezember 2011 einigten sich die anderen Bundesländer auf eine Änderung des Glücksspiel-
staatsvertrags 2008 und unterzeichneten den Ersten Glücksspieländerungsstaatsvertrag ("Erster 
Änderungsstaatsvertrag"). Die Änderung des Glücksspielstaatsvertrags 2008 durch den Ersten 
Änderungsstaatsvertrag führte zum Glücksspielstaatsvertrag 2012, der am 1. Juli 2012 in Kraft trat, 
und zwar zunächst in nur vierzehn Bundesländern, gefolgt vom Land Nordrhein-Westfalen am 1. 
Dezember 2012, und schließlich auch vom Land Schleswig-Holstein am 8. Februar 2013 unter gleich-
zeitiger Aufhebung des GlüG SH). 

Am 7. Dezember 2012 verabschiedeten die Bundesländer auch eine Richtlinie zur Regulierung der 
Werbung für Lotterien im Internet und im Fernsehen, die am 1. Februar 2013 in Kraft trat (Werbericht-
linie) (siehe "15.1.5 Werberichtlinie"). 
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Die wichtigsten Änderungen gegenüber dem Glücksspielstaatsvertrag 2008 betreffen die Überarbei-
tung der gesetzgeberischen Ziele, die vorübergehende Zulassung privater Sportwettenanbieter in 
einem Konzessionsmodell, eine teilweise Liberalisierung bei der Vermittlung öffentlicher Glücksspiele 
im Internet und die Werbung für öffentliche Glücksspiele. Insbesondere kann die Online-Vermittlung 
von Lotterien von den Staaten zugelassen werden, und die Beschränkungen für die Werbung wurden 
teilweise reduziert. Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 behält jedoch grundsätzlich das bisherige 
Kontrollkonzept des Glücksspielstaatsvertrags 2008 bei. Bei der Festlegung der gesetzgeberischen 
Ziele wird nunmehr betont, dass andere Ziele, einschließlich der Verbrechensbekämpfung, ebenso 
wichtig seien wie das Ziel der Prävention von Glücksspielsucht. Darüber hinaus sollen die unter-
schiedlichen Risikopotenziale der jeweiligen Glücksspielart berücksichtigt werden. 

 Glücksspiel- und Lotteriemonopol des Staates

Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 setzt das Glücksspielmonopol, einschließlich des Lotteriemono-
pols, des Staates weiter fort. In § 10 des Glücksspielstaatsvertrages 2012 heißt es, dass die Länder 
zur Erreichung der oben genannten gesetzgeberischen Ziele die Regulierungsaufgabe haben, für ein 
angemessenes Angebot an Glücksspielen zu sorgen. Die Länder können diese öffentliche Funktion 
entweder selbst, durch eine von allen Staaten gemeinsam geführte öffentliche Anstalt, durch juristi-
sche Personen des öffentlichen Rechts oder durch privatrechtlich organisierte Gesellschaften erfüllen, 
an denen juristische Personen des öffentlichen Rechts unmittelbar oder mittelbar maßgeblich beteiligt 
sind. Klassenlotterien dürfen nur von einer öffentlich-rechtlichen Einrichtung veranstaltet werden, die 
von allen Vertragsländern gemeinsam getragen wird. Andere (Privat-)Veranstalter dürfen nur 'Lotte-
rien mit geringerem Gefährdungspotenzial' und nur unter strengen Bedingungen veranstalten (insbe-
sondere nicht mehr als zwei Ziehungen wöchentlich tätigen, keine Gewinne höher als EUR 2 Millio-
nen, keine planmäßigen Jackpots). Darüber hinaus können Sportwetten nach Maßgabe einer so 
genannten 'Experimentierklausel' in § 10a von privaten Betreibern, die einer Konzession unterliegen, 
für einen Zeitraum von sieben Jahren ab Inkrafttreten des Glücksspielstaatsvertrags 2012 organisiert 
werden, wobei die Anzahl dieser Konzessionen auf 20 festgelegt wird. 

 Vermittlung von Glücksspielen

§ 4 Abs. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 besagt, dass die Vermittlung von öffentlichen Glücks-
spielen einschließlich Lotterien einer Erlaubnis der zuständigen Behörde des jeweiligen Bundeslandes 
bedarf. Die Veranstaltung und Vermittlung ohne diese Erlaubnis (unerlaubtes Glücksspiel) sowie die 
Mitwirkung an Zahlungen im Zusammenhang mit unerlaubtem Glücksspiel sind verboten. Die genau-
en Anforderungen für die Erteilung von Erlaubnissen für die Vermittlung von Lotterien sind im Glücks-
spielstaatsvertrag 2012 nicht genannt. Stattdessen legt das Gesetz nur die Gründe fest, unter denen 
eine Erlaubnis zu versagen ist, nämlich insbesondere, wenn die Vermittlung einem der fünf gesetzge-
berischen Ziele in § 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 zuwiderläuft (einschließlich der Bekämp-
fung der Glücksspielsucht, der Lenkung der bestehenden Nachfrage nach Glücksspielen in legale 
Angebote und der Bekämpfung von unerlaubten Glücksspielen in Schwarzmärkten, des Jugend- und 
Spielerschutzes, der Kriminalitätsbekämpfung sowie des Schutzes der Integrität des Sports). Gibt es 
keine Hindernisse, darf die Erlaubnis erteilt werden. Gemäß § 4 Abs. 2 Satz 3 Glücksspielstaatsver-
trags 2012 besteht jedoch ausdrücklich kein Rechtsanspruch auf Erteilung einer Erlaubnis, vielmehr 
handelt es sich um eine Ermessensentscheidung der zuständigen Behörde. 

Für Vermittler von Lotterien, die in allen oder mehreren Bundesländern tätig sind, ist das Land Nieder-
sachsen zuständig, Erlaubnisse für alle maßgeblichen Bundesländer zu erteilen. Gemäß § 19 Abs. 1 
Nr. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 müssen Lotterievermittler mindestens zwei Drittel der von 
den Spielern vereinnahmten Beträge für die Teilnahme an den Lotterien an den Veranstalter weiterlei-
ten. 

 Veranstaltung und Vermittlung von Glücksspielen im Internet

§ 4 Abs. 4 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 legt den Grundsatz fest, wonach die Veranstaltung und 
Vermittlung von öffentlichen Glücksspielen im Internet verboten ist. Die Vermittlung von Lotterien 
sowie die Veranstaltung und Vermittlung von Sportwetten im Internet können von den Bundesländern 
nach § 4 Abs. 5 jedoch zur besseren Erreichung der Ziele des Glücksspielstaatsvertrags 2012 zuge-
lassen werden, sofern in jedem Bundesland weitere Anforderungen erfüllt werden und diese Maß-
nahmen den gesetzgeberischen Zielen nicht widersprechen. Auch hierauf besteht kein Rechtsan-
spruch. § 4 Abs. 5 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 ermöglicht es nicht nur privaten Unternehmen, 
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ihre Dienstleistungen im Internet anzubieten, sondern erlaubt dies auch ausdrücklich den Lotteriege-
sellschaften der Bundesländer (Eigenvertrieb). 

Regionalitätsprinzip 

Die Genehmigungsvoraussetzungen des § 4 Abs. 1 und Abs. 5 des Glücksspielstaatsvertrages 2012 
für die Vermittlung von Lotterien werden von den Bundesländern dahingehend ausgelegt, dass nur die 
im jeweiligen Bundesland zugelassenen Lotterien vermittelt werden dürfen (sog. Regionalitätsprinzip). 
Dementsprechend sind die Bundesländer der Ansicht, dass Lotterielose vom Vermittler nur an diejeni-
ge Lotteriegesellschaft als Veranstalter vermittelt werden dürfen, die ihren Sitz in demselben Bundes-
land hat, in dem auch der betreffende Lotteriespieler seinen Wohnsitz hat (d.h. Lotto24 als Lotterie-
vermittler muss – auch für die Kunden der Tipp24 Services Limited nach der Änderung des Ge-
schäftsmodels – die von einem in Hamburg ansässigen Kunden abgegebenen Lotterielose an den in 
Hamburg ansässigen Veranstalter der Lotterie übermitteln. Es ist nicht erlaubt, diesen Lotterietipp z.B. 
an den Veranstalter in Schleswig-Holstein zu übermitteln). Infolgedessen kann ein Lotterievermittler 
die Lotterielose nicht nach seiner Wahl demjenigen Veranstalter übermitteln, der die höchsten Vermitt-
lungsgebühren zahlt. 

Glücksspiellizenzen aus anderen EU-Mitgliedstaaten 

Für ausländische Anbieter, die über eine von einem EU-Mitgliedstaat ausgestellte formell gültige 
Glücksspiellizenz verfügen, sind die Rechtsfolgen der Verbote und die Erlaubnispflichten nach deut-
schem Recht unter der Geltung des Glücksspielstaatsvertrags 2012 nicht vollständig geklärt. Insofern 
ist zwischen den strafrechtlichen Bestimmungen der §§ 284 ff. StGB und den Erlaubnisvoraussetzun-
gen nach § 4 Abs. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 zu unterscheiden. Die Vereinbarkeit der 
deutschen Regulierung von Erlaubnissen mit dem Europarecht wurde bisher noch nicht durch den 
EuGH geklärt, und es ist fraglich, ob Anbieter, die über eine Lizenzen eines anderen EU-
Mitgliedstaats verfügen, unabhängig von der Anwendbarkeit des Glücksspielstaatsvertrags 2012 
strafrechtlich belangt werden können. Vor diesem Hintergrund sind Lizenzen eines anderen EU-
Mitgliedsstaats zumindest dann unter strafrechtlichen Gesichtspunkten zu akzeptieren, wenn sie den 
wesentlichen Erlaubnisbedingungen des deutschen Marktes entsprechen. Hinsichtlich der Genehmi-
gungspflicht nach dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 hat der EuGH jedoch in seinen Urteilen zum 
deutschen Glücksspielrecht vom 8. September 2010 bestätigt, dass eine vom EU-Mitgliedstaat, in 
dem ein Veranstalter niedergelassen ist, erteilte Lizenz einen anderen Mitgliedstaat nicht daran hin-
dert, die Erbringung solcher Dienstleistungen in seinem eigenen Hoheitsgebiet von einer von seinen 
eigenen Behörden erteilten Lizenz abhängig zu machen, sofern diese Genehmigungspflicht mit den 
Anforderungen des EU-Rechts übereinstimmt (Quelle: Hoeren / Sieber / Holznagel, Multimedia-Recht, 
Januar 2018). 

 Zweite Änderung des Glücksspielstaatsvertrags 15.1.1.3

Nach Auffassung des Landes Hessen in seinem 'Endbericht des Landes Hessen zur Evaluierung des 
Glücksspielstaatsvertrags' vom 10. April 2017 haben die Situation und die Entwicklung des deutschen 
Glücksspielmarktes seit Inkrafttreten des Glücksspielstaatsvertrags 2012 gezeigt, dass dessen Ziele 
nicht erreicht wurden. Im Hinblick auf die gesetzgeberischen Ziele des Glücksspielstaatsvertrags 2012 
und die tatsächliche und konsequente Verfolgung dieser Ziele hat das Land Hessen eine Neufassung 
des Glücksspielstaatsvertrags 2012 für eine – seiner Meinung nach – zeitgemäße Regulierung des 
Glücksspiels in Deutschland entwickelt. 

 Der neue Entwurf des Glücksspielstaatsvertrags sieht Folgendes vor:

 – Regulierung von Casino- und Pokerspielen im Internet: Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 
behielt das strenge Verbot von Online-Casino und Online-Pokerspielen bei, da der Gesetzge-
ber davon ausgegangen war, dass solche Spiele sehr manipulationsanfällig seien und ein ho-
hes Potenzial für Spielsucht böten. Die Nachfrage nach solchen Glücksspielen sollte in ter-
restrischen Spielbanken befriedigt werden. Unerlaubte Glücksspielangebote im Internet soll-
ten mit Nachdruck bekämpft werden, etwa durch Unterbindung der Zahlungsströme. Der 
Gesetzgeber ging 2009 von einem Marktvolumen von EUR 0,1 bis 0,3 Milliarden für Casino-
spiele und EUR 0,2 bis 0,3 Milliarden für Poker im Internet aus. Im Jahr 2015 beliefen sich die 
Einsätze für Online-Casino und Pokerspiele jedoch hochgerechnet auf EUR 30 Milliarden. Es 
gebe kein legales Angebot dieser Glücksspiele, so dass der gesamte Umsatz auf dem 
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Schwarzmarkt generiert werde. Für die Europäische Kommission sei der Verbraucher- und 
Spielerschutz in Deutschland derzeit nicht ausreichend gewährleistet. Nach Ansicht der 
Kommission sei ein zufriedenstellendes Maß an Kanalisierung in Richtung legales Glücksspiel 
erreicht, wenn etwa 80 % der Spieleinsätze im Online-Markt abgedeckt seien. Gerade das sei 
in Deutschland nicht der Fall. Vor diesem Hintergrund schlägt der neue Entwurf des Glücks-
spielstaatsvertrags eine Regulierung dieses Marktsegments durch Erteilung von Erlaubnissen 
für Casino- und Pokerspiele im Internet ohne quantitative Begrenzung vor. 

 – Gemäß der so genannten Experimentierklausel in § 10a des Glücksspielstaatsvertrags 2012 
wird die Anzahl der Konzessionen für die Veranstaltung von Sportwetten auf 20 begrenzt. Der 
neue Vertragsentwurf sieht vor, diese Beschränkung aufzuheben. 

 – Ersetzung der monatlichen Höchsteinsatzgrenze von EUR 1.000 durch eine Verlustgrenze 
von EUR 1.000. 

 – Aufbau einer bundesweit einheitlichen zentralen Datenbank von gesperrten Spielern für alle 
Arten von Glücksspielen, zu der auch Spielhallen gehören. 

 – Einrichtung einer gemeinsamen Aufsichtsbehörde durch die Bundesländer zur Sicherstellung 
ihrer Zusammenarbeit. Diese Behörde wäre für die Erteilung aller glücksspielspielrechtlichen 
Genehmigungen für die Veranstaltung, Vermittlung und den Vertrieb von öffentlichen Online-
Glücksspielen im Internet (mit Ausnahme terrestrischer Glücksspielen, die in der Zuständigkeit 
der jeweiligen Bundesländer verbleiben), die Aufsicht über die Erlaubnisinhaber (einschließ-
lich der Geldwäscheaufsicht), die Führung der zentralen Sperrdatei, die Untersagung uner-
laubten Online-Glücksspiels und entsprechender Werbung sowie die Zusammenarbeit mit an-
deren Stellen im In- und Ausland zuständig (z. B. Ordnungsbehörden und Ministerien der 
Länder, Bund, BaFin, Aufsichtsbehörden anderer EU-Mitgliedstaaten sowie EU-Gremien). 

Am 16. März 2017 unterzeichneten die Ministerpräsidenten der Bundesländer den Entwurf des Zwei-
ten Glücksspieländerungsstaatsvertrag ("Zweiter Änderungsstaatsvertrag"). Wie vom Land Hessen 
vorgeschlagen, sollten die Beschränkungen der Konzessionen für die Veranstaltung von Sportwetten 
aufgehoben und Sportwettenkonzessionen in einem neuen Antragsverfahren bis 2021 (oder 2024, 
falls die Länder für die Verlängerung des Glücksspielstaatsvertrags 2012 stimmen) gewährt werden. 
Veranstalter, die im Rahmen des (ausgesetzten) Ausschreibungsverfahrens nach dem Glücksspiel-
staatsvertrag 2012 erfolgreich eine Sportwettenkonzession beantragt haben, gelten als zugelassen, 
bis neue Konzessionen vergeben werden. Es gibt jedoch keine neuen Vorschriften in Bezug auf 
Online-Casino und Pokerspiele. Die Verantwortung für die Erteilung von Sportwettenlizenzen sollte 
von Nordrhein-Westfalen übernommen werden. Der Zweite Änderungsstaatsvertrag sieht auch keine 
Einrichtung einer gemeinsamen Aufsichtsbehörde vor. 

Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 in der durch den Zweiten Änderungsstaatsvertrag geänderten 
Fassung wurde jedoch von der neu gewählten Regierung in Schleswig-Holstein nicht gebilligt. Im Juni 
2017 erklärte die neu gewählte Regierung, dass sie ein neues Gesetz verabschieden werde, ähnlich 
dem zuvor eingeführten liberaleren GlüG SH (siehe "15.1.1.1 Glücksspielstaatsvertrag 2008 "), unter 
dem neben Sportwetten auch neue Online-Casino- und Pokerlizenzen vergeben würden. Im Septem-
ber 2017 stimmte die schleswig-holsteinische Regierung für die Ablehnung des Zweiten Änderungs-
staatsvertrags. In der Folge haben auch die Bundesländer Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz und 
Hessen den Zweiten Änderungsstaatsvertrag nicht ratifiziert. 

Die sechzehn deutschen Bundesländer hatten bis zum 31. Dezember 2017 Zeit, um den Zweiten 
Änderungsstaatsvertrag zu ratifizieren, und da mehrere Bundesländer dies ablehnten, ist der Zweite 
Änderungsstaatsvertrag hinfällig geworden. Nach Kenntnis der Gesellschaft laufen die Reformdiskus-
sionen zwischen den Bundesländern weiter. Im August 2018 wurde berichtet, dass die Bundesländer 
über einen neuen Glücksspielstaatsvertrag verhandeln. Nach Kenntnis der Gesellschaft sind die 

 Ergebnisse dieser Diskussionen derzeit offen.

 Vereinbarkeit des Glücksspielstaatsvertrags 2012 mit übergeordnetem Recht 15.1.2

Es bestehen erhebliche Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des Glücksspielstaatsvertrags 2012 
mit dem deutschen Verfassungsrecht und dem EU-Recht. Diese Bedenken beziehen sich auf wesent-
liche konzeptionelle Aspekte des Glücksspielrechts. Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 scheint mit 
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den Anforderungen des deutschen Grundgesetzes und des EU-Rechts, insbesondere in den folgen-
den vier Punkten, nicht vereinbar zu sein und kann daher als inkohärent und damit rechtswidrig und 
(bei einem Verstoß gegen das EU-Recht) suspendiert angesehen werden: 

 – Der EuGH hat in seinen Urteilen vom 8. September 2010 (verbundenen Rechtssachen Nr. C-
316/07, C-358/07 bis C-360/07, C-409/07 und C-410/07 'Markus Stoß', Fall Nr. C-46/08 'Car-
men Media') entschieden, dass angesichts der Tatsache, dass – nach den Feststellungen der 
vorlegenden deutschen Gerichte – das Risiko von Glücksspielsucht im Bereich der gewerbli-
chen Spielautomaten, aber auch in anderen Bereichen des Glücksspiels wesentlich höher sei, 
ein Monopol im weniger süchtig machenden Bereich der Sportwetten nicht durch die Bekämp-
fung von Glücksspielsucht gerechtfertigt werden könne, wenn dieses Ziel nicht konsequent in 
allen Bereichen des Glücksspiels verfolgt werde. Zudem seien die Werbemaßnahmen der 
staatlichen oder staatlich kontrollierten Lotterieveranstalter, die ein Monopol besitzen, nicht 
auf das erforderliche Maß beschränkt, um die Verbraucher in Richtung des regulierten Ange-
bots zu lenken, sondern zielten darauf ab, die Teilnahme zu stimulieren und die Einnahmen 
für den Staat zu maximieren. Der EuGH entschied, dass alle Glücksspielsektoren berücksich-
tigt werden sollten und dass es eine umfassende Gesamtkohärenz geben müsse. Der EuGH 
hat ferner klargestellt, dass der sogenannte Anwendungsvorrang des europäischen Rechts 
unmittelbare Wirkung habe und dass das nationale Recht daher sofort unanwendbar sei, 
wenn es dem europäischen Recht widerspreche. Auf der Grundlage dieses Urteils kann nach 
Ansicht von ZEAL die "harte" Regulierung (insbesondere das staatliche Lotteriemonopol) we-
niger süchtig machender Lotterien durch den Glücksspielstaatsvertrag 2012 auf Grundlage 
der vom EuGH formulierten Anforderungen nicht gerechtfertigt werden. Darüber hinaus hat 
der EuGH in seinem Urteil vom 9. November 2003 (Rechtssache C-243/01 'Gambelli') ent-
schieden, dass staatliche Monopole und vergleichbare Beschränkungen für Privatunterneh-
men und Einzelpersonen beim Zugang zu einem bestimmten Glücksspielmarkt mit der Grund-
freiheit der Erbringung grenzüberschreitender Dienstleistungen aus einem EU-Mitgliedstaat in 
einen anderen Mitgliedstaat (Dienstleistungsfreiheit) und der Niederlassungsfreiheit unverein-
bar seien, wenn der Staat – in diesem Fall Italien – "keine kohärente Politik verfolgt, deren Ziel 
es ist, Glücksspiele einzuschränken oder ganz abzuschaffen". Der EuGH stellt ferner fest, 
dass die von den nationalen Behörden vorgebrachten "Bedenken hinsichtlich des Schutzes 
der Wettenden vor Betrugsgefahr, der Wahrung der öffentlichen Ordnung und der Verringe-
rung der beiden Glücksspielmöglichkeiten, um die schädlichen Folgen von Wetten auf indivi-
dueller und sozialer Ebene und die damit verbundene Aufforderung zu Ausgaben zu vermei-
den, unbegründet sind, weil Italien das Angebot an Wetten und Glücksspielen erweitert und 
sogar Menschen durch Erleichterung der Einziehung zur Teilnahme an solchen Aktivitäten an-
regt, um das Steuereinkommen zu erhöhen". 

 – Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 liberalisiert den Sportwettensektor teilweise, indem er auch 
eine vorübergehende Zulassung der Veranstaltung von Sportwetten durch private Anbieter er-
laubt, während das staatliche Monopol im Lotteriesektor beibehalten wird. Diese Regulierung 
könnte sich als rechtswidrig erweisen, da es keine Rechtfertigung für das staatliche, mit der 
Prävention von Spielsucht begründete Monopol im Lotteriesektor gibt. So widerspricht bei-
spielsweise die Einführung der Lotterie 'EuroJackpot' (mit Jackpots von bis zu EUR 90 Millio-
nen) im Jahr 2012 aus der Sicht von ZEAL dem gesetzgeberischen Ziel des Glücksspiel-
staatsvertrages, "durch ein begrenztes Glücksspielangebot den natürlichen Spieltrieb der Be-
völkerung in geordnete und überwachte Bahnen zu lenken". Dieses Beispiel zeigt, dass die 
Bundesländer, im Widerspruch zur oben genannten 'Gambelli'-Entscheidung des EuGH, an 
ihrem Monopol vor allem wegen fiskalischer Interessen festhalten. Darüber hinaus werden die 
Grenzen der zulässigen Werbung insbesondere durch die staatlichen oder staatlich kontrol-
lierten Lotteriegesellschaften systematisch missachtet. 

 – Im Gegensatz zum Glücksspielstaatsvertrag 2008 gilt das Internetverbot für Glücksspiele nicht 
mehr umfassend. Es gibt Ausnahmen für Lotterien, Sportwetten und Pferdewetten. Dennoch 
hat der Gesetzgeber das absolute Internetverbot für Poker- und Casinospiele beibehalten. 
Dies erweist sich als nicht gerechtfertigt, insbesondere angesichts der in den letzten Jahren 
nachgewiesenen mangelnden Praktikabilität und Durchsetzbarkeit sowie im Hinblick auf die 
vom Gesetzgeber zu erfüllenden, tatsächlich aber nicht erfüllten, Anforderungen des deut-
schen Verfassungsrechts und des Europäischen Rechts. Das Bundesverwaltungsgericht 
(Entscheidungen vom 26. Oktober 2016, 8. C 14.16 und 8. C 18.16) hat allerdings entschie-
den, dass das Internetverbot mit dem deutschen Verfassungs- und EU-Recht vereinbar sei. 
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Weder der EuGH noch das Bundesverfassungsgericht haben diese Fragen bisher entschie-
den. 

 – Der Glücksspielstaatsvertrag 2012 sieht maximal 20 Erlaubnisse für die Veranstaltung von 
Sportwetten durch private Anbieter vor. Die zugrundeliegende Annahme, dass die Begren-
zung der Anzahl der Anbieter das mit dieser Form des Glücksspiels verbundene potenzielle 
Risiko begrenzen könnte, scheint jedoch nicht stichhaltig zu sein. Sowohl die Europäische 
Kommission als auch die Deutsche Monopolkommission haben erklärt, dass nicht klar sei, wie 
durch eine Begrenzung der Gesamtzahl der Erlaubnisse in Deutschland die Ziele des Glücks-
spielstaatsvertrags 2012 erreichen werden können, da sie nicht zu einer Verringerung der 
Spielhäufigkeit des einzelnen Spielers führten. Die mangelnde Schlüssigkeit der Festlegung 
einer maximalen Anzahl von Erlaubnissen zeigt sich insbesondere im Bereich der Regulierung 
des Internets als Vertriebskanal: Im Internet sind die verschiedenen Angebote nur einen 
"Mausklick" voneinander entfernt, so dass der Wettbewerb als entsprechend intensiv einzu-
stufen ist. Zudem hat es sich im vorangegangenen Ausschreibungsverfahren als unmöglich 
erwiesen, eine rechtsgültige Auswahl zwischen gleichermaßen qualifizierten Bewerbern zu 
treffen, um 20 Konzessionäre zu benennen. So hat schließlich auch das hessische Innenmi-
nisterium, das für das Ausschreibungsverfahren zur Erteilung der 20 Sportwettenlizenzen zu-
ständig ist, empfohlen, die zahlenmäßige Begrenzung der Konzessionen aufzuheben (Quelle: 
Land Hessen, Endbericht des Landes Hessen zur Evaluierung des Glücksspielstaatsvertrags, 
endgültige Fassung vom 10. April 2017) (siehe "15.1.1.3 Zweite Änderung des Glücksspiel-
staatsvertrags")). 

Vor diesem Hintergrund ist es nicht verwunderlich, dass die Europäische Kommission Zweifel an der 
Übereinstimmung des Glücksspielstaatsvertrags 2012 mit dem EU-Recht geäußert hat (Quelle: Aus-
führliche Stellungnahme der Europäischen Kommission vom 18. Juli 2011 im Rahmen des Notifizie-
rungsverfahrens 2011/188/D gemäß der Richtlinie 98/34/EG). Diese Kritik wurde vom Land Hessen 
geteilt (siehe "15.1.1.3 Zweite Änderung des Glücksspielstaatsvertrags"). Unter Berücksichtigung der 
kritischen Anmerkungen der Europäischen Kommission wird insbesondere die Umsetzung der Ziele 
des Glücksspielstaatsvertrags 2012 als inkohärent angesehen, so dass der aktuelle Vertrag insge-
samt als Misserfolg in der deutschen Rechtsliteratur angesehen wird (Quelle: Kudlich / Berberich, Zur 
strafrechtlichen Bewertung von Online-Zweitlotterien, ZfWG 2016, 1, 7). Allerdings neigen die Verwal-
tungsgerichte in Deutschland derzeit dazu, anders zu entscheiden (vgl. Bundesverwaltungsgericht, 
Entscheidungen vom 26. Oktober 2016, 8 C 14.16 und 8 C 18.16). Außerdem hat die Europäische 
Kommission insoweit kein Vertragsverletzungsverfahren gegen die Bundesrepublik Deutschland 
eingeleitet. 

 Strafrecht 15.1.3

Das deutsche Strafrecht verbietet es in § 284 StGB, ohne behördliche Erlaubnis öffentlich ein Glücks-
spiel zu veranstalten oder zu halten oder die Einrichtung hierfür bereitzustellen, und nach § 285 StGB 
ist die Teilnahme an unerlaubten Glücksspielen ebenfalls eine Straftat. 287 StGB verbietet es darüber 
hinaus, ohne behördliche Erlaubnis öffentliche Lotterien oder Ausspielungen beweglicher oder unbe-
weglicher Sachen zu veranstalten, aber es gibt keine Bestimmung, die auch die Teilnahme an uner-
laubten Lotterien strafrechtlich sanktioniert. 

Seit den Urteilen des Europäischen Gerichtshofs (EuGH) zum deutschen Glücksspielrecht vom 
8. September 2010 (verbundene Rechtssachen Nr. C-316/07, C-358/07 bis C-360/07, C-409/07 und 
C-410/07 'Markus Stoß', Rechtssache Nr. C-46/08 'Carmen Media') ist die Anwendbarkeit dieser 
strafrechtlichen Bestimmungen umstritten, da das deutsche Glücksspielrecht möglicherweise nicht mit 
dem europäischen Recht zu vereinbaren ist, das in diesem Fall Vorrang vor dem deutschen Recht 
hätte. Große Teile der deutschen Glücksspielgesetzgebung, insbesondere das Monopol des Staates 
zur Veranstaltung von Glücksspielen, waren nach herrschender Meinung in Literatur und Rechtspre-
chung bis 2012 unionsrechtswidrig. Darüber hinaus bestehen ernsthafte Zweifel, ob der derzeitige 

 Rechtsrahmen mit dem europäischen Recht und mit dem deutschen Verfassungsrecht vereinbar ist
(siehe "1.1.1 Unsicherheiten in Bezug auf das regulatorische Umfeld in den Staaten, in denen ZEAL 
tätig ist, könnten sich negativ auf die Geschäftstätigkeiten von ZEAL auswirken." und "1.1.5 Die Ge-
schäftstätigkeit von ZEAL im Geschäftssegment 'Lotteriewetten' in Deutschland durch das Angebot 
von Zweitlotterien könnte als Straftat angesehen werden.  ").
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 Zweitlotterien 15.1.4

Zweit Primärlot-lotterien werden typischerweise im Internet angeboten. Ihr Gewinnplan basiert auf der 
terie Zweit, d.h. die Veranstalter der lotterien versprechen ihren Kunden (vorbehaltlich möglicher 
Abweichungen), bei einer korrekten Wette auf die Kombination der gezogenen Zahlen den gleichen 

Primärlotterie  Betrag auszuzahlen, als ob die Kunden an der  teilgenommen hätten.

ZweitDa die Anbieter solcher lotterien in der Regel im Ausland ansässig sind und keine deutsche 
Lotterieerlaubnis – sondern eine Betriebserlaubnis aus einem anderen EU-Mitgliedstaat – haben, stellt 
sich die Frage der strafrechtlichen Verantwortlichkeit nach den §§ 284 ff. StGB. Tipp24 Services 
Limited, ein Unternehmen der myLotto24-Gruppe und Veranstalter der speziell für den deutschen 
Markt entwickelten deutschsprachigen Online-Plattform 'www.tipp24.com', hat ihren Sitz im, und 
unterliegt der Regulierung durch das, Vereinigte Königreich. Tipp24 Services Limited verfügt über eine 
von der UK Gambling Commission erteilte Wettlizenz (Lizenznummer 000-007499-R-101718). Glei-
ches gilt für myLotto24 Limited, den Betreiber der englischsprachigen Online-Plattform 
'www.mylotto24.co.uk' mit der Lizenznummer 000-004578-R-103863. Beide Internetseiten – sowie 

Jedoch wurden weitere Online-Angebote der myLotto24-Gruppe – sind in Deutschland zugänglich. 
weder Tipp24 Services Limited noch myLotto24 Limited (oder ein anderes Unternehmen der myLot-
to24-Gruppe) in Deutschland Lizenzen oder Erlaubnisse zum Anbieten von Lotterieprodukten oder 
anderen Glücksspielen erteilt. 

Es ist allerdings fraglich, ob das deutsche Strafrecht überhaupt anwendbar ist. Nach einem kürzlich 
ergangenen Urteil des Bundesgerichtshofs zu § 86a StGB (BGH 3 StR 88/14) – der als strukturell 
vergleichbar mit den §§ 284 und 287 StGB gilt, indem auch die Entstehung einer rein abstrakten 
Gefahr (in diesem Fall die Verwendung von Zeichen illegaler Veranstaltungen) zu einer Straftat erklärt 
wird – kann ein Argument für die Ablehnung dieser Anwendbarkeit abgeleitet werden. Dies steht 
jedoch nicht im Einklang mit der bisher vorherrschenden Meinung zum Thema Online-Glücksspiel. Bei 
näherer Betrachtung der strafrechtlichen Verantwortlichkeit ist jedoch § 287 StGB und nicht § 284 

ZweitStGB anwendbar, sofern lotterien als 'Lotterien' im Sinne des § 287 StGB zu qualifizieren sind. 
ZweitSo lässt sich vertreten, dass der Spielverlauf der lotterien, ihre Risiken und das Suchtpotential 

Primärlotterienmit den  verknüpft sind (siehe auch "15.1.3 Strafrecht "). Es gibt jedoch kein rechtskräf-
 tiges Urteil der deutschen Gerichte zu dieser Frage.

§ 287 StGB sanktioniert die Veranstaltung von öffentlichen Lotterien oder Ausspielungen von bewegli-
chen oder unbeweglichen Sachen ohne behördliche Erlaubnis. Hinsichtlich des Tatbestandsmerkmals 
"ohne behördliche Erlaubnis" könnte man zu dem Schluss kommen, dass das Fehlen einer solchen 

ZweitErlaubnis (d.h. Lizenz) den Veranstaltern von lotterien nicht entgegengehalten werden kann, 
wenn diese Erlaubnis aufgrund einer unrechtmäßigen Rechtslage nicht mit vertretbarem Aufwand 
erlangt werden kann. Eine solche unrechtmäßige Rechtslage in Deutschland kann für die gesamte 
Glücksspielbranche angenommen werden, da die Vereinbarkeit der Regelungen des deutschen 
Glücksspielrechts mit dem übergeordneten europäischen Recht (insbesondere der Grundfreiheit der 
grenzüberschreitenden Erbringung von Dienstleistungen aus einem EU-Mitgliedstaat in einen anderen 
EU-Mitgliedstaat) und dem deutschen Verfassungsrecht bestritten wird. Gründe dafür sind insbeson-
dere die unzureichende Durchsetzung geeigneter Maßnahmen zur Regulierung von stark süchtig 
machenden Spielautomaten, das strenge Staatsmonopol für Lotterien, die inkohärente Regulierung 
des Verbots von Online-Angeboten von Glücksspielen und die willkürliche Festlegung der maximalen 
Anzahl von Lizenzen für Sportwetten (siehe "15.1.2 Vereinbarkeit des Glücksspielstaatsvertrags 2012 
mit übergeordnetem "). Wird aus diesen Gründen von einer Straffreiheit des Veranstalters ausgegan-
gen, so gilt dies auch für die Geschäfts- und Werbepartner des Veranstalters und die Spielteilnehmer 
aufgrund der Akzessorietät der Teilnahme, zumal es keine Regelung für den Bereich der Lotterien 
gibt, die dem § 285 StGB entspricht (Quelle: Kudlich / Berberich, Zur strafrechtlichen Bewertung von 

 Online-Zweitlotterien, ZfWG 2016, 1, 7).

 Werberichtlinie 15.1.5

 Überblick 15.1.5.1

Nach § 5 Abs. 3 Satz 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 ist die Werbung für öffentliches Glücks-
spiel im Fernsehen, im Internet sowie über Telekommunikationsanlagen verboten. Davon abweichend 
können die Bundesländer die Werbung, insbesondere für Lotterien im Internet und im Fernsehen, 
zulassen, um die Ziele des Glücksspielstaatsvertrags 2012 besser zu erreichen. Diese Ziele sind unter 
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anderem die Prävention und wirksame Bekämpfung der Spielsucht, die Lenkung des "natürlichen 
Spieltriebs der Bevölkerung in geordnete und überwachte Bahnen " durch ein begrenztes Angebot an 
Glücksspielprodukten, das eine geeignete Alternative zum illegalen Glücksspiel darstellt, und die 
Bekämpfung der Entwicklung und Verbreitung des illegalen Glücksspiels auf Schwarzmärkten, der 
Schutz von Minderjährigen und Spielern, die ordnungsgemäße Durchführung von Glücksspielen, der 
Schutz der Spieler vor betrügerischen Machenschaften und die Abwehr der mit Glücksspielen verbun-
denen Folge- und Begleitkriminalität. Darüber hinaus darf sich die Werbung nicht an Minderjährige 
oder ähnlich gefährdete Zielgruppen richten. Irreführende Werbung für öffentliches Glücksspiel, insbe-
sondere solche, die unzutreffende Aussagen über die Gewinnchancen oder die Art der Gewinne 

 enthält, ist verboten (§ 5 Abs. 2 des Glücksspielstaatsvertrags 2012).

§ 5 Abs. 4 Satz 1 des Glücksspielstaatsvertrages 2012 bestimmt, dass die Länder gemeinsame Richt-
linien zur Festlegung von Art und Umfang der zulässigen Werbung erlassen. Die Richtlinie wurde am 
7. Dezember 2012 verabschiedet und trat am 1. Februar 2013 in Kraft ("Werberichtlinie"). Der An-
wendungsbereich der Werberichtlinie erstreckt sich auf Werbung für alle Arten von öffentlichen 
Glücksspielen, die dem Glücksspielstaatsvertrag 2012 unterfallen. Werbung im Sinne dieser Richtlinie 
ist jede Äußerung, bei der Ausübung eines Handelsgewerbes, Handwerks oder freien Berufs mit dem 
Ziel, den Absatz von Waren oder die Erbringung von Dienstleistungen zu fördern. Für die Werbung für 

 Lotterieprodukte sind die folgenden Bestimmungen der Werberichtlinie von zentraler Bedeutung:

 – Art und Umfang der Werbung für öffentliches Glücksspiel sind an den oben genannten Zielen 
des Glücksspielstaatsvertrages 2012 unter Berücksichtigung der spezifischen Risiken der ein-
zelnen Glücksspielprodukte auszurichten (§ 3 Abs. 2 der Werberichtlinie). 

 – Es darf nur für zugelassene Glücksspielanbieter und –produkte geworben werden (§ 3 Abs. 3 
der Werberichtlinie). Die Werbung kann Informationen über das Unternehmen, Spielangebote 
und -regeln sowie Suchtprävention und Jugendschutz enthalten. Darüber hinaus sind Informa-
tionen über Veränderungen des beworbenen Glücksspielprodukts oder dessen Vertrieb zuläs-
sig. Imagewerbung für das Unternehmen und Werbung für den Namen, die Firma oder die 
Marke eines Unternehmens sind zulässig, sofern hierunter nicht auch illegale Glücksspiele 
angeboten werden. Informationen des Unternehmens über die Förderung gemeinnütziger 
Zwecke sind erlaubt. 

 – Werbung zur Attraktivitätssteigerung des Glücksspielangebots ist unter besonderen Voraus-
setzungen ebenso zulässig (§ 3 Abs. 4 i.V.m. §§ 5 ff. der Werberichtlinie). So darf gemäß § 5 
Nr. 1 der Werberichtlinie für Lotterien, die nicht häufiger als zweimal pro Woche veranstaltet 
werden, sowie für Lotterien mit geringem Gefährdungspotenzial im Sinne des dritten Ab-
schnitts des Glücksspielstaatsvertrags 2012 attraktiv geworben werden. 

 – Werbung für das öffentliche Glücksspiel muss über die Suchtrisiken, das Verbot der Teilnah-
me Minderjähriger sowie über die Möglichkeit der Beratung und Therapie aufklären, es sei 
denn, es handelt sich um Werbung für Lotterien mit geringerem Gefährdungspotential, 
Imagewerbung oder Werbung für den Namen, die Firma oder die Marke eines Unternehmens. 
Informationen über Höchstgewinne müssen auch eine Aufklärung über die Wahrscheinlichkeit 
von Gewinn und Verlust enthalten. Die Pflichthinweise sind in deutlicher, gut wahrnehmbarer 
Form und Größe in das jeweilige Kommunikationsmittel einzubringen (§ 13 der Werberichtli-
nie). 

 Darüber hinaus unterscheidet die Werberichtlinie nach der Art der Werbeträger:

 – Werbung für öffentliches Glücksspiel in Medien, deren redaktioneller Inhalt sich überwiegend 
an Minderjährige richtet, sowie Werbegestaltungen, die sich in erster Linie an Minderjährige 
richten, sind nicht zulässig (§ 6 der Werberichtlinie). Grundsätzlich ist auch die Werbung über 
Telekommunikationsanlagen verboten (§ 7 Werberichtlinie). 

 – Darüber hinaus ist die Werbung für öffentliches Glücksspiel im Fernsehen und im Internet 
grundsätzlich verboten, es sei denn, es wird eine Ausnahmegenehmigung für Werbung für 
Lotterien (oder für Sport- und Pferdewetten) erteilt (§§ 8 Abs. 1 und § 11 Abs. 1 der Werbe-
richtlinie). 
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 – Zulässig ist Kinowerbung für öffentliches Glücksspiel nach 18:00 Uhr (§ 9 der Werberichtlinie) 
sowie Trikot- und Bandenwerbung für den Namen, die Firma oder Marke des Unternehmens 
mit Ausnahme von Trikots für Kinder- oder Jugendmannschaften und Bandenwerbung bei 
Sportwett-kämpfen Minderjähriger (§ 12 Werberichtlinie). 

Gemäß § 4 Abs. 1 der Werberichtlinie ist Werbung für öffentliches Glücksspiel, die (i) sich an Minder-
jährige oder vergleichbar gefährdete Zielgruppen richtet, insbesondere Darstellungen und Aussagen 
enthält, die Minderjährige besonders ansprechen oder Minderjährige oder vergleichbar gefährdete 
Zielgruppen darstellt, die an öffentlichen Glücksspielen teilnehmen, (ii) irreführend ist, insbesondere 
unzutreffende Aussagen über die Gewinnchancen oder Art und Höhe der Gewinne oder über die 
angebotenen Glücksspiele enthält, (iii) in ausschließlicher und einseitiger Weise den Nutzen des 
Glücksspiels betont, (iv) gleichzeitig für unerlaubtes Glücksspiel wirbt, (v) suggeriert, dass Glücksspiel 
eine vernünftige Strategie sein könnte, um die finanzielle Situation zu verbessern, (vi) vermittelt, dass 
Glücksspiel Problemen wie insbesondere finanziellen Schwierigkeiten, sozialen Problemen und psy-
chosozialen Konflikten entgegenwirken kann, (vii) ermutigt, Verluste zurückzugewinnen oder Gewinne 
wieder zu investieren, (viii) den Zufallscharakter des Glücksspiels unangemessen darstellt, (ix) den 
Verzicht auf Glücksspiel abwertend erscheinen lässt bzw. vermittelt, die Teilnahme an Glücksspielen 
fördere den eigenen sozialen Erfolg, (x) das Glücksspiel als Gut des täglichen Lebens erscheinen 
lässt, verboten. 

Die Werbeerlaubnis ist bei der Landesregierung Nordrhein-Westfalen in Düsseldorf als zuständige 
Glücksspielaufsichtsbehörde zu beantragen (§ 14 Abs. 1 der Werberichtlinie in Verbindung mit § 9a 
Abs. 2 Nr. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 und § 19 Abs. 1 Nr. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 
2012 und § 19 Abs. 4 Nr. 2 des nordrhein-westfälischen Gesetzes zur Ausführung des Glücksspiel-
Staatsvertrags vom 13. November 2012). In der Regel ist für jede einzelne Werbemaßnahme eine 
Erlaubnis erforderlich. Abweichend davon kann aber auch eine sogenannte Rahmen-Erlaubnis bean-
tragt werden. Die Anmeldung muss ein Werbekonzept mit einer Beschreibung der zu bewerbenden 
Glücksspielprodukte und der beabsichtigten Werbemaßnahmen, mit der Häufigkeit und Dauer der 
Werbeausstrahlungen und -maßnahmen und der Zielgruppe sowie des geplanten Werbezeitraums 
enthalten. Im Werbekonzept hat der Antragsteller schlüssig darzulegen, wie der Einhaltung der Wer-
berichtlinie Genüge getan werden soll. Wesentliche Änderungen des Werbekonzepts sind der Glücks-
spielaufsichtsbehörde zur Genehmigung vorzulegen (§ 14 Abs. 2 der Werberichtlinie). Die Glücks-
spielaufsichtsbehörde bestimmt die nähren Einzelheiten zur Erlaubnis, insbesondere die Nebenbe-
stimmungen zur Erlaubnis. Die Erlaubnis kann insbesondere befristet werden und einen 
Widerrufsvorbehalt für den Fall der Nichteinhaltung der Bestimmungen der Werberichtlinie (§ 14 

 Abs. 4 der Werberichtlinie) enthalten.

 Vereinbarkeit der Werberichtlinie mit übergeordnetem Recht 15.1.5.2

Die in der deutschen Rechtsliteratur vorherrschende Meinung erachtet das Erfordernis, dass Werbe-
maßnahmen, in Abweichung zu ihrem generellen Verbot, vor ihrer Durchführung genehmigt werden 
müssen, als verfassungswidrig und zudem mit dem EU-Recht unvereinbar. Dies gilt unter anderem 
unter Berücksichtigung des Verbots der Vorzensur nach Artikel 5 Abs. 1 Satz 3 des Grundgesetzes. 
Nach der ständigen Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts ist unter Vorzensur die präventi-
ve Vorschaltung eines behördlichen Verfahrens zu verstehen, vor dessen Abschluss eine bestimmte 
Gedankenäußerung nicht veröffentlicht werden darf. Das verfassungsmäßige Vorzensurverbot um-
fasst alle einschränkenden Maßnahmen vor der Herstellung oder Verbreitung eines durch Artikel 5 

"Abs. 1 Grundgesetz geschützten Medieninhalts, insbesondere das Abhängigmachen von behördli-
"cher Vorprüfung und Genehmigung seines Inhalts . Die in der Werberichtlinie angeordnete Vorab-

Vorlagepflicht hinsichtlich eines konkreten Werbekonzepts ist vergleichbar mit einer solchen vorgela-
gerten Überprüfung der Werbeinhalte (Quelle: Hoeren / Sieber / Holznagel, Multimedia-Recht, Januar 
2016). Das Bundesverwaltungsgericht hat jedoch entschieden, dass § 5 Abs. 3 Satz 1 des Glücks-
spielstaatsvertrags 2012, der die Werbung für öffentliches Glücksspiel im Fernsehen, im Internet 
sowie über Telekommunikationsanlagen nach dem Glücksspielstaatsvertrag verbietet, mit dem deut-
schen Verfassungs- und EU-Recht vereinbar sei. Weder das Bundesverfassungsgericht noch der 

 EuGH haben bisher über diese Fragen betreffend den Glücksspielstaatsvertrag 2012 entschieden.

 Jugendschutz und allgemeiner Schutz der Spieler vor Spielsuchtgefahren 15.1.6

Gemäß § 4 Abs. 3 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 dürfen Minderjährige nicht an öffentlichen 
Glücksspielen teilnehmen, und Veranstalter und Vermittler müssen Minderjährige vom Spiel aus-
schließen. Gemäß § 4 Abs. 5 Nr. 1 des Glücksspielstaatsvertrags 2012 müssen Veranstalter und 
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Vermittler, die Glücksspiele online anbieten, den Ausschluss von Minderjährigen oder (je nach Art der 
angebotenen Glücksspiele) gesperrter Spieler durch Identifizierung und Authentifizierung sicherstel-
len. Diese Verpflichtung ist in einem Memorandum des Glücksspielkollegiums der sechzehn Bundes-
länder näher beschrieben, das auf die rechtlich unverbindlichen offiziellen Erläuterungen zum Glücks-
spielstaatsvertrag 2012 und auf die von der Kommission für Jugendmedienschutz (KJM) veröffentlich-

 ten Anforderungen oder gleichwertige technische Lösungen zum Spielerschutz verweist.

Die myLotto24-Gruppe unterhält strenge Richtlinien und Kontrollen zum Jugendschutz, einschließlich 
Identitäts- und Alterskontrolle durch Dritte. Darüber hinaus hat sie allgemeine Spielerschutzmaßnah-
men wie Einzahlungslimits, Auszeiten und Selbstausschlüsse umgesetzt. Die myLotto24-Gruppe 
analysiert permanent Kundendaten über Ausgaben, Aktivitäten, Gewinnmuster und Produktaufteilung, 

 um das Spielverhalten zu überwachen und Glücksspielprobleme zu identifizieren.

 Bekämpfung von Geldwäsche 15.1.7

Das Geldwäschegesetz ("GwG") verpflichtet Unternehmen zu einer Zusammenarbeit mit dem Staat 
bei der Aufdeckung von Geldwäsche, insbesondere durch ihre Kunden. Es gilt einerseits für Banken 
und andere Finanzinstitute, andererseits wurde der Anwendungsbereich auch auf andere Unterneh-
men ausgedehnt. Gemäß § 2 Abs. 1 Nr. 1 des GwG gehören Veranstalter und Vermittler von Glücks-
spielen zum Kreis der Verpflichteten, es sei denn sie sind Betreiber von Spielautomaten nach § 33c 
Gewerbeordnung (GewO), Vereine, die das Unternehmen eines Totalisators nach § 1 des Rennwett- 
und Lotteriegesetz (RWLG) betreiben, oder Veranstalter oder Vermittler von Lotterien, die nicht im 
Internet veranstaltet werden und für die die Veranstalter und Vermittler über eine staatliche Erlaubnis 

 der in Deutschland jeweils zuständigen Behörde verfügen, oder von Soziallotterien.

 Zahlungsdienste 15.1.8

Im Laufe der Zeit haben die deutschen Behörden die Zahlungsabwicklung im Namen von im Ausland 
ansässigen Veranstaltern von Glücksspielen innerhalb Deutschlands, die nicht über eine Erlaubnis 

 nach deutschem Recht verfügen, mehrmals, wenngleich ohne Erfolg, angefochten.

Anfang 2018 wandte sich das Niedersächsische Innenministerium wegen der Abwicklung von Zahlun-
gen im Zusammenhang mit unerlaubtem Glücksspiel an lokale Banken und andere Finanzinstitute. 
Damit wurde auf die kritische Berichterstattung in der deutschen Presse nach der Veröffentlichung der 
sogenannten 'Paradise Papers' reagiert. Das gleiche Ministerium wandte sich auch an Kreditkartenun-
ternehmen (z.B. Mastercard) mit der Frage, ob sie 'illegales Glücksspiel' unterstützten. Aus diesem 
Grund wandte sich Mastercard wiederum an bestimmte Banken, um nach der Grundlage für die 
Verarbeitung von Zahlungen für Glücksspiele zu fragen. Die Antwort der meisten Banken war, ihre 
Rechtsauffassung darzulegen, während einige wenige beschlossen, ihre internen Richtlinien für die 
Abwicklung von Glücksspielzahlungen im Allgemeinen zu ändern aus Sorge, dass die unveränderte 
Fortsetzung ihre Lizenzen gefährden könne und sie der Gefahr von Geldbußen aussetzen würde. Im 
August 2018 hat das Ministerium bestimmte Zahlungsdienstleister förmlich zu einem geplanten Verbot 
angehört, die Zahlung für nicht lizenzierte bzw. erlaubte Angebote von Glücksspielen bestimmter 
Veranstalter zu unterstützen. Derzeit ist unklar, ob und wann das Ministerium diese Verfahren weiter-
verfolgen wird. Darüber hinaus wurden entsprechende Untersagungsanordnungen gegenüber Zah-
lungsdienstleistern bisher nicht vor deutschen Gerichten angefochten. 

Eine ganzheitliche 'Zahlungssperre' nach § 9 Abs. 1 S. 3 Nr. 4 des Glücksspielstaatsvertrags 2012, 
die alle Arten von Finanztransaktionen abdeckt, wäre nur unter Überwachung aller Bankgeschäfte 
möglich (was jedoch datenschutzrechtlich ernsthafte Bedenken aufwerfen würde). Darüber hinaus 
müssten entsprechende Aufforderungen an die Finanzdienstleister gerichtet werden, ihre Partner-

 schaften mit allen Glücksspielanbietern, die nicht in Deutschland zugelassen sind, zu beenden.

Der Gesellschaft ist nicht bekannt, dass die BaFin Banken oder anderen Zahlungsdienstleistern bisher 
jemals Beschränkungen auferlegt hat. Die Gesellschaft wertet dies als ein Zeichen dafür, dass die 
BaFin der Ansicht ist, dass die deutschen Glücksspielgesetze nicht mit den EU-Gesetzen überein-

 stimmen und daher suspendiert sind.
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 Finanzdienstleistungen 15.1.9

Vor Kurzem wurden in Deutschland Presseartikel veröffentlicht, wonach ein Gutachten von einer der 
sechzehn Landeslotteriegesellschaften eingeholt worden sei, das zu dem Ergebnis komme, dass es 
sich bei Zweitlotterien um Finanzprodukte in Form von Derivaten handele. Diese Landeslotteriegesell-
schaft beabsichtige, die BaFin aufzufordern, Ermittlungen aufzunehmen. Der Gesellschaft ist nicht 
bekannt, ob sie, Unternehmen der myLotto24-Gruppe oder die von ihr veranstalteten Zweitlotterien 
ebenfalls Gegenstand dieses Gutachtens sind und ob dieses Gutachten tatsächlich der BaFin über-
mittelt wurde. Der Gesellschaft ist ferner keine offiziell veröffentlichte Verwaltungspraxis der BaFin 
bekannt, ob diese die Zweitlotterien (oder ähnliche Verträge) als Derivate einstuft, oder ob die BaFin 
bereits Ermittlungen eingeleitet hat. Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass Zweitlotterien als 
Glücksspiele und nicht als Finanzinstrumente einzustufen sind und dass, obwohl Glücksspiele und 
Derivate zu einem gewissen Grad ähnliche Merkmale aufweisen können, Glücksspiele weder in der 
EU noch in Deutschland der Finanzmarktregulierung unterfallen. Sollte die BaFin zu dem Schluss 
kommen, dass es sich bei Zweitlotterien um Derivate handelt, bedürften Unternehmen der myLotto24-
Gruppe einer Erlaubnis, um ihre Geschäftstätigkeit im Zusammenhang mit den Lotteriewetten in 
Deutschland auszuüben, und unterlägen grundsätzlich weiteren Pflichten im Rahmen der Finanz-
marktregulierung, wie etwa Pflichten unter der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 über OTC-Derivate, 
zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR) und der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 
über Basisinformationsblätter für verpackte Anlageprodukte für Kleinanleger und Versicherungsanla-
geprodukte (PRIIPs-Verordnung) sowie weiteren in diesem Zusammenhang erlassenen Rechtsvor-
schriften. Ohne die erforderliche Erlaubnis könnte die BaFin Maßnahmen gegen die an den Zweitlotte-
rien beteiligten Unternehmen der myLotto24-Gruppe sowie gegen deren Geschäftsführer und Mitar-
beiter erlassen, einschließlich der Anordnung, ihre Geschäftstätigkeit in Bezug auf Zweitlotterien 
einzustellen oder sie, d.h. ihre Geschäftsführer und deren Beauftragte, strafrechtlich zur Verantwor-
tung ziehen. 

In Deutschland wurde die Richtlinie (EU) 2015/2366 über Zahlungsdienste im Binnenmarkt (auch 
bekannt als PSD2) durch das Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz ("ZAG") umgesetzt. § 10 Abs. 1 ZAG 
schreibt vor, dass Zahlungsdienste in Deutschland nur von zugelassenen Zahlungsinstituten erbracht 
werden dürfen. Einige der Tätigkeiten der Tipp24 Services Limited, wie die Führung der Spielkonten 
für ihre Kunden oder die Entgegennahme von Zahlungen der Kunden oder der myLotto24 Limited auf 
die Spielkonten, oder die Übermittlung von Zahlungen an die Kunden oder an myLotto24 Limited von 
den Spielkonten können Zahlungsdienste darstellen, insbesondere das Finanztransfergeschäft. Je-
doch schreibt § 16 GwG Vermittlern von Glücksspielen im Anwendungsbereich des § 2 Abs. 1 Nr. 15 
GwG vor, für ihre Kunden Spielkonten einzurichten und sicherzustellen, dass Transaktionen durch 
oder an den Kunden im Zusammenhang mit den Spielaktivitäten nur über das Spielkonto erfolgen. Die 
Gesellschaft ist der Auffassung, dass daher Zahlungsvorgänge, die ausschließlich im Zusammenhang 
mit der Lotteriewette stehen, vom Anwendungsbereich des ZAG nicht erfasst werden. Für den Fall, 
dass die Tipp24 Services Limited hierdurch gleichwohl Zahlungsdienste in Deutschland erbringen 
sollte, müsste sie von der zuständigen Behörde eine Erlaubnis als Zahlungsdienstleister beantragen. 
In Deutschland könnte die BaFin dann mangels der erforderlichen Erlaubnis Maßnahmen gegen die 
an den Zahlungsdiensten beteiligten Unternehmen der myLotto24-Gruppe sowie deren Gesellschafter 
und Geschäftsführer verhängen, einschließlich der Anordnung, die Geschäftstätigkeit im Zusammen-
hang mit Zahlungsdiensten einzustellen, oder sie, d.h. ihre Geschäftsführer und die von ihr Beauftrag-
ten, strafrechtlich zur Verantwortung ziehen. 

Nach der Änderung des Geschäftsmodells wird dieses Risiko in Deutschland in Bezug auf Lotto24 
und ZEAL geringer sein. Die BaFin hat gegenüber Lotto24 im Jahr 2014 bestätigt, dass deren Tätig-
keiten im Rahmen der glücksspielrechtlichen Erlaubnis keiner Erlaubnis nach dem Zahlungsdienste-
aufsichtsgesetz bedürfen. Allerdings kann es nicht ausgeschlossen werden, dass die BaFin ihre 
Auffassung in Zukunft ändert. 

In Deutschland wurde die Richtlinie 2013/36/EG über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten 
und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (auch bekannt als CRD IV) durch 
das Kreditwesengesetz (KWG) umgesetzt. § 32 Abs. 1 des KWG schreibt vor, dass nur Personen mit 
der erforderlichen Erlaubnis Bankgeschäfte in Deutschland betreiben dürfen. Bankgeschäfte umfas-
sen unter anderem das Einlagengeschäft, d.h. die Annahme fremder Gelder als Einlagen oder ande-
rer unbedingt rückzahlbarer Gelder des Publikums, sofern der Rückzahlungsanspruch nicht in Form 
von Inhaber- oder Orderschuldverschreibungen verbrieft wird, ohne Rücksicht darauf, ob Zinsen 
vergütet werden. Die Tätigkeiten der Tipp24 Services Limited im Zusammenhang mit den Lotteriewet-
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ten beinhalten, dass Kunden auf ihrem Spielkonto (per Lastschrift oder durch Belastung ihrer Kredit-
karte) nicht nur Beträge gutschreiben lassen können, die sie für von vornherein bestimmte Lotterie-
wetten verwenden wollen, sondern auch darüber hinausgehende Beträge, die sie für zukünftige Lotte-
riewetten verwenden, oder dass Kunden Lotteriegewinne auf ihrem Spielkonto belassen können. 
Allerdings bestimmt § 16 Abs. 3 Satz 3 GwG i.V.m. § 3 Abs. 3 ZAG, dass Gelder, die von Vermittlern 
von Glücksspielen ausschließlich zum Zwecke der Lotteriewetten auf dem Spielkonto eingehen, keine 
Einlagen darstellen. Unabhängig davon zieht die BaFin die Grenze zwischen einem erlaubnispflichti-
gen Einlagengeschäft und einer erlaubnisfreien Geschäftsbesorgung im Rahmen einer umfassenden 
Bewertung auf der Grundlage aller relevanten Umstände des Einzelfalls. Von besonderer Bedeutung 
ist, ob die Verwahrung der Gelder, die Höhe der Guthaben auf den Spielkonten, sowie der Zeitraum, 
in dem die Guthaben ganz oder teilweise für Lotteriewetten verwendet werden sollen, in einem ange-
messenen Verhältnis zu der Höhe des Betrags stehen, den ein Kunde typischerweise für die Vermitt-
lung von Glücksspielen durch Tipp24 Services Limited verwendet. Daher ist die Tipp24 Services 
Limited nach ihren Allgemeinen Geschäftsbedingungen berechtigt, Höchstbeträge festzulegen, die 
dem Spielkonto gutgeschrieben werden können, und Höchstbeträge, die ein Kunde innerhalb eines 
bestimmten Zeitraums für Spielzwecke verwenden kann. Überschreitet ein Kunde den Höchstbetrag, 
zahlt die Tipp24 Services Limited den übersteigenden Betrag an den Kunden zurück. Ebenso werden 
Lotteriegewinne nur dann dem Spielkonto gutgeschrieben, wenn der von Tipp24 Services Limited 
festgelegte Höchstbetrag nicht überschritten wird. Der Kunde kann dann wählen, ob er die dem Spiel-
konto gutgeschriebenen Gelder für weitere von Tipp24 Services Limited zu vermittelnde Glücksspiele 
verwenden möchte oder deren Überweisung auf sein Bankkonto verlangt. Andernfalls überweist die 
Tipp24 Services Limited die Lotteriegewinne direkt auf ein vom Kunden angegebenes Bankkonto. 
Sollte die BaFin zu dem Schluss kommen, dass es sich hierbei gleichwohl um ein Einlagengeschäft 
handeln sollte, müsste Tipp24 Services Limited von der zuständigen Behörde eine Erlaubnis als 
Kreditinstitut einholen. In Deutschland könnte die BaFin dann mangels der erforderlichen Erlaubnis 
Maßnahmen gegen die an dem Einlagengeschäft beteiligten Unternehmen der myLotto24-Gruppe 
sowie deren Gesellschafter und Geschäftsführer verhängen, einschließlich der Anordnung, die Ge-
schäftstätigkeit im Zusammenhang mit dem Einlagengeschäft einzustellen, oder sie, d.h. ihre Ge-
schäftsführer und deren Beauftragte, strafrechtlich zur Verantwortung ziehen. 

 Datenschutz 15.1.10

Am 25. Mai 2018 trat die Datenschutz-Grundverordnung ("DSGVO") in der gesamten Europäischen 
Union in Kraft. Gemäß Art. 2 Abs. 1 gilt die DSGVO für die ganz oder teilweise automatisierte Verar-
beitung personenbezogener Daten und für die nichtautomatisierte Verarbeitung personenbezogener 
Daten, die in einem Dateisystem gespeichert sind oder gespeichert werden sollen. Adressaten der 
Verordnung sind alle Unternehmen mit Sitz in der Europäischen Union und Unternehmen, die perso-
nenbezogene Daten von Personen in der Europäischen Union verarbeiten, denen Waren oder Dienst-
leistungen angeboten werden. 

Gemäß Art. 5 DSGVO sind bei der Verarbeitung personenbezogener Daten die folgenden Grundsätze 
zu beachten: 

 – Rechtmäßigkeit, Verarbeitung nach Treu und Glauben und Transparenz; 

 – Zweckbindung; 

 – Datenminimierung; 

 – Richtigkeit; 

 – Speicherbegrenzung; 

 – Integrität und Vertraulichkeit; und 

 – Rechenschaftspflicht. 

Insbesondere bedarf jede Datenverarbeitung einer Rechtsgrundlage nach Art. 6 DSGVO. Darüber 
hinaus ist die Datenverarbeitung im Allgemeinen auf den Zweck beschränkt, für den die Daten ur-
sprünglich erhoben wurden, und es bestehen umfangreiche Verpflichtungen zur Transparenz bei der 
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Verarbeitung personenbezogener Daten. Darüber hinaus gibt es weitreichende Verpflichtungen für 
Unternehmen, z.B. ihre Datenverarbeitungsprozesse und Datenschutzmaßnahmen zu dokumentieren. 

Mit dem Inkrafttreten des Bundesdatenschutzgesetzes (2018, BDSG) hat der Bundesgesetzgeber 
Öffnungsklauseln innerhalb der DSGVO genutzt, die es den EU-Mitgliedstaaten überlassen, bestimm-
te Bereiche des Datenschutzes zu regeln. Für privatrechtlich organisierte Unternehmen ist § 26 
BDSG, der den Datenschutz in Beschäftigungsverhältnissen regelt, hier von besonderer Bedeutung. 

Verstöße gegen die DSGVO- und BDSG-Bestimmungen können mit Bußgeldern belegt werden. Diese 
können je nach Verstoß bis zu EUR 10 oder EUR 20 Millionen oder bis zu 2% oder 4% des weltweiten 
Gesamtjahresumsatzes des vorangegangenen Geschäftsjahres betragen, je nachdem, welcher Be-
trag höher ist. Die Einhaltung der Datenschutzbestimmungen durch Unternehmen in Deutschland wird 
von den örtlich zuständigen Datenschutzbehörden der Bundesländer überwacht. 

15.2 Regulatorisches Umfeld in anderen Jurisdiktionen 

 Regulatorisches Umfeld im Vereinigten Königreich 15.2.1

Der Gambling Act 2005 (ausführlicher Titel: 'An act to make provision about gambling') vom 7. April 
2005 ("UK Gambling Act" oder, aber nur in diesem Abschnitt "15.2", "Act") gilt für England und 
Wales sowie für Schottland und zielt darauf ab, alle Formen von Glücksspiel zu kontrollieren, ein-
schließlich Lotterien, Wetten, Casinospiele, Spielautomaten, Bingo und 'Remote'-Glücksspiel, d.h. 
Glücksspiele, an denen Personen unter Nutzung von Mitteln der Telekommunikation (Internet, Tele-
fon, Fernsehen, Radio oder jede andere Art von elektronischer oder anderer Technologie zur Erleich-

 terung der Kommunikation) teilnehmen.

Der UK Gambling Act ist die wichtigste Gesetzgebung betreffend Glücksspiele im Vereinigten König-
reich und regelt die Veranstaltung aller Glücksspiele, mit Ausnahme der 'National Lottery' und des 
Glücksspiels in Nordirland. Die Regulierung und Funktionsweise der 'National Lottery' ist in mehreren 
separaten Gesetzen festgelegt, und in Nordirland wird das Glücksspiel (ausgenommen die 'National 
Lottery') durch die 'Betting, Gaming, Lotteries & Amusement (Northern Ireland) Order 1985  ' geregelt.

 Abschnitt 1 des UK Gambling Acts beschreibt seine Ziele wie folgt:

 – Verhinderung, dass Glücksspiele eine Quelle von Verbrechen oder Störungen darstellen, mit 
Verbrechen oder Störungen in Verbindung gebracht werden oder zur Unterstützung von Ver-
brechen verwendet werden, 

 – Sicherstellung, dass Glücksspiele auf faire und offene Weise durchgeführt werden, und 

 – Schutz von Kindern und anderen schutzbedürftigen Personen vor Schäden oder Ausbeutung 
durch Glücksspiele. 

In Abschnitt 20 des UK Gambling Acts wird die UK Gambling Commission geschaffen, deren Haupt-
aufgabe es ist, die oben beschriebenen Ziele zu verfolgen und deren Einhaltung sicherzustellen und 

 Glücksspiele zuzulassen, soweit die UK Gambling Commission dies für vereinbar mit den Zielen hält.

Der UK Gambling Act berücksichtigt die bedeutenden technologischen Veränderungen, die in den 
letzten Jahrzehnten stattgefunden haben. Der Act regelt auch das Glücksspiel, bei dem sich der 
Spieler nicht in den örtlichen Einrichtungen des Veranstalters befindet, z.B. müssen Veranstalter mit 
Sitz im Vereinigten Königreich eine Betriebslizenz einholen, die das Angebot von Glücksspielen im 
Wege der Telekommunikation, z.B. über interaktives Fernsehen oder das Internet, erlaubt. Darüber 
hinaus wurde das Lizenzsystem so konzipiert, dass es mit dem technologischen Fortschritt Schritt 
hält, so dass Glücksspiele, die mit neuen, unvorhergesehenen Methoden durchgeführt werden, in 
Zukunft geregelt werden können, sofern das Parlament dies entsprechend genehmigt. 

 Lizenzen 15.2.1.1

Die britischen Glücksspielbehörde ist für die Erteilung von 'Operating Licences' (Betriebslizenzen) 
nach den Bestimmungen der §§ 65 ff. des UK Gambling Act und von persönlichen Lizenzen für ge-
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werbliche Glücksspielanbieter und in der Branche tätiges Personal nach den Abschnitten 127 ff. des 
Acts zuständig. 

Der UK Gambling Act legt verschiedene Arten von 'Operating Licences' fest, die das gesamte Spekt-
rum der in Großbritannien betriebenen kommerziellen Glücksspiele abdecken. Gemäß Abschnitt 65 
Abs. 2, lit. (a), (c), (e) und (i) des Acts kann eine 'Operating Licence' den Lizenznehmer ermächtigen, 
ein Casino zu betreiben ('casino operating licence'), andere Wettmöglichkeiten mit Ausnahme von 
Wettpool (pool betting) bereitzustellen ('general betting operating licence'), als Wettvermittler zu fun-
gieren ('betting intermediary operation licence') oder Glücksspiel-Software herzustellen, zu liefern, zu 
installieren oder anzupassen ('gambling software operation licence'). Ein Wettvermittler (betting inter-
mediary) ist eine Person, die eine Dienstleistung erbringt, die dazu bestimmt ist, den Abschluss oder 
die Annahme von Wetten zwischen anderen zu erleichtern (Abschnitt 13 Abs. 1 des Acts), und 
Glücksspiel-Software (gambling software) bezeichnet Computersoftware zur Verwendung im Zusam-
menhang mit 'Remote'-Glücksspielen, beinhaltet aber nicht die Software zur Verwendung ausschließ-
lich in Verbindung mit einem Spielautomat (Abschnitt 41 Abs. 2 des Acts). 'Operating Licences' kön-
nen als 'non-remote' oder 'remote' Lizenzen erteilt werden. Eine 'Operating Licence' ist eine 'remote' 
Lizenz – und muss angeben, ob es sich um eine 'remote' Lizenz handelt oder nicht -, wenn sie die 
Ausübung von Tätigkeiten in Bezug auf 'remote' Glücksspiele oder im Wege der Telekommunikation 
gestattet (Abschnitt 67 Abs. 1, 3 des Acts). 

Tipp24 Services Limited und myLotto24 Limited haben ihren Sitz im Vereinigten Königreich und unter-
liegen der Regulierung durch den UK Gambling Act. Tipp24 Services Limited verfügt über eine von 
der  erteilte Lizenz (Lizenznummer 000-007499-R-101718), die eine 'Remo-UK Gambling Commission
te Betting Intermediary Operating Licence' und eine 'Remote Casino Operating License' umfasst: 

– Die 'Remote Betting Intermediary Operating Licence' erlauben es dem Lizenznehmer, zwei 
oder mehr Wettparteien im Internet zusammenzubringen, wenn der Lizenznehmer keine Ver-
bindlichkeiten für ihre Wetten übernimmt. Bei der Tipp24 Services Limited sind die Wettpartei-
en zum einen ihre Kunden und zum anderen die myLotto24 Limited. 

– Die 'Remote Casino Operating Licence' erlaubt, Kunden Casino-Spiele über Webseiten, Mo-
biltelefone, Fernseher oder andere Online-Dienste anzubieten. Dazu gehören Poker, Roulette, 
Blackjack und andere Casinospiele sowie Online-Slot-Spiele und auch das Angebot von So-
fortgewinnprodukten. 

myLotto24 Limited hält eine Lizenz mit der Nummer 000-004578-R-103863 von der UK Gambling 
Commission. Die Lizenz umfasst eine 'Remote Casino-Licence', eine 'Remote Gambling Software-
Licence' und eine 'Remote General Betting Operating Licence': 

– Die 'Remote Gambling Software-Licence' ermöglicht es dem Lizenznehmer, Glücksspiel-
Software im Wege der Telekommunikation herzustellen, zu liefern, zu installieren oder anzu-
passen. Sie ermöglicht beispielsweise die Bereitstellung von Glücksspiel-Software im Wege 
gesicherter Dateiübertragung oder die Bereitstellung von Glücksspiel-Software zum Herunter-
laden von Servern des Veranstalters. 

– Die 'Remote General Betting Operating Licence' berechtigt den Lizenznehmer, im Wege der 
Telekommunikation Wetten auf das Ergebnis realer Ereignisse (unabhängig davon, ob der Li-
zenznehmer auch Wetten auf virtuelle Ereignisse, z.B. virtuelle Spiele oder virtuelle Rennen, 
anbietet oder nicht) anzubieten. 

Eine weitere 'Remote Gambling Software-Licence' und bestimmte andere Lizenzen werden von der 
Smartgames Technologies Limited gehalten, die die Internetplattformen der myLotto24 Limited und 
der Tipp24 Services Limited (Lizenznummer 000-027795-R-309654-011) bereitstellt und betreibt. 

Nach § 95 des Acts unterliegen 'Allgemeine Wettlizenzen (general betting operating licence)' und 
'Lizenzen für Wettvermittler (betting intermediary operation licence)' der Bedingung, dass diese Lizen-
zen nicht für Wetten auf den Ausgang von Lotterien der National Lottery genutzt werden dürfen. Die 
myLotto24-Gruppe bietet keine Wetten auf das Ergebnis eines von der National Lottery angebotenen 
Lotterieprodukts an. 
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 Gültigkeit der Lizenzen 15.2.1.2

Die 'Operating Licences' sind ein Jahr lang gültig und werden automatisch verlängert, es sei denn, der 
Lizenznehmer zahlt die Jahresgebühr nicht (z.B. hat die Lizenz von Tipp24 Services Limited eine 
Laufzeit bis zum 17. September 2019 und die Lizenz von myLotto24 Limited eine Laufzeit bis zum 15. 
Oktober 2019). 

Die 'Operating Licences' verlieren jedoch unter anderem unter folgenden Umständen ihre Gültigkeit 
(Abschnitte 110 ff. des Acts): 

 – Die UK Gambling Commission kann bestimmen, dass 'Operating Licences' oder eine be-
stimmte Klasse von 'Operating Licences' am Ende eines bestimmten Zeitraums außer Kraft 
treten (Abschnitt 111 des Acts); 

 – Bei Aufgabe der Lizenz durch den Lizenznehmer (Abschnitt 113 des Acts) oder wenn der In-
haber einer 'Operating Licence' wegen einer relevanten Straftat von einem Gericht in Großbri-
tannien verurteilt wurde und das Gericht das Erlöschen der Lizenz anordnet (Abschnitt 115 
des Acts); oder 

 – nach Aussetzung oder Widerruf durch die UK Gambling Commission, wenn insbesondere die 
lizenzierte Tätigkeit in einer Weise ausgeübt wird oder ausgeübt wurde, die mit den Lizenzzie-
len unvereinbar ist, eine Lizenzbedingung verletzt wurde oder der Lizenznehmer nicht geeig-
net ist, die lizenzierten Tätigkeiten auszuüben (Abschnitte 118 und 119 in Verbindung mit den 
Abschnitten 116 und 120 des Acts). 

 Verstöße 15.2.1.3

Die UK Gambling Commission hat die Befugnis zu prüfen, ob eine Straftat nach dem UK Gambling 
Act begangen wurde, und kann ein Strafverfahren wegen einer Straftat nach Abschnitt 28 des Acts 
einleiten. Nach dem Act werden zwei schwerwiegende Straftaten normiert: Die Bereitstellung von 
Einrichtungen für Glücksspiele (Abschnitte 33 ff. des Acts) oder die Nutzung von Räumlichkeiten für 
Glücksspiele (Abschnitte 37 des Acts), in beiden Fällen ohne entsprechende Erlaubnis. Diese Erlaub-
nis kann sich aus einer nach dem Act gewährten Lizenz, Erlaubnis oder Registrierung oder von einer 
nach dem Act gewährten Befreiung ergeben. Wenn nach dem Act die Befugnis zur Bereitstellung von 
Einrichtungen für Glücksspiele erlangt wird, unterliegt es je nach Art des Glücksspiels, den Mitteln, mit 
denen es durchgeführt wird, und den Personen, von denen und wem es angeboten wird, unterschied-
lichen Vorschriften. 

 Werbung 15.2.1.4

Abschnitt 16 des UK Gambling Acts sieht Regelungen für die Werbung für Glücksspiele vor, normiert 
Straftaten im Zusammenhang mit Werbung für unerlaubtes Glücksspiel und ermächtigt den zuständi-
gen Staatssekretär, Vorschriften zu erlassen, die den Inhalt der Glücksspielwerbeanzeigen kontrollie-
ren. Der Begriff 'Werbung' ist in Abschnitt 327 des Acts legaldefiniert und umfasst insbesondere alles, 
was eine andere Person dazu anregt, Einrichtungen für Glücksspiele zu nutzen oder die Einrichtungen 
für Glücksspiele oder Informationen über diese Einrichtungen einer anderen Person zur Kenntnis zu 
bringen, um die Nutzung dieser Einrichtungen zu erhöhen. 

 Jugendschutz und allgemeiner Spielerschutz gegen Spielsucht 15.2.1.5

Der UK Gambling Act bietet Kindern, Jugendlichen und gefährdeten Erwachsenen Schutz vor den 
Auswirkungen von schädlichem Glücksspiel. Dies geschieht durch eine Reihe einzelner Straftatbe-
stände, die verhindern, dass diese Personen Zugang zu unangemessenen oder schädlichen Glücks-
spielmöglichkeiten erhalten. Insbesondere ist es strafbar, ein Kind oder einen Jugendlichen zu 
Glücksspielen einzuladen, hierzu zu veranlassen oder diesen Glücksspiele zu erlauben, mit Ausnah-
me der Teilnahme an privaten oder nicht-kommerziellen Glücksspielen oder Wetten, der Teilnahme an 
einer Lotterie und bestimmten anderen in Abschnitt 46 Abs. 2 des Acts genannten Spielaktivitäten. Die 
UK Gambling Commission ist verpflichtet, sozial verantwortliches Glücksspiel durch Lizenzbedingun-
gen und Verhaltensregeln zu fördern, die sich an diejenigen richten, die Spielstätten anbieten. Ab-
schnitt 336 des Acts sieht auch Befugnisse der UK Gambling Commission vor, Wetten zu annullieren, 
die unlauter sind, z.B. aufgrund von Betrug. 
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 Geldwäschebekämpfung 15.2.1.6

Das Vereinigte Königreich hat die Richtlinie (EU) 2015/849 des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwä-
sche und Terrorismusfinanzierung", die vierte Richtlinie zur Bekämpfung der Gefahr der Geldwäsche 
("4. Geldwäscherichtlinie"), in den 'UK Sanctions and Anti-Money Laundering Act 2018' umgesetzt. 
Dieses Gesetz gilt auch für Glücksspielbetriebe und Spieler, die mit im Vereinigten Königreich ansäs-
sigen Personen in Verbindung stehen. Das Vereinigte Königreich setzt die Sanktionen der Vereinten 
Nationen und der EU vollständig um, und die UK Gambling Commission veröffentlichte im März 2018 
eine Aktualisierung der Richtlinie zur Verhinderung der Geldwäsche und zur Bekämpfung der Finan-
zierung der Terrorismusausrichtung für Casinos (remote und non-remote). 

 Finanzdienstleistungen 15.2.1.7

Im Vereinigten Königreich können bestimmte Glücksspielaktivitäten oder Aktivitäten, die mit Glücks-
spielen verbunden sind, in den Anwendungsbereich der britischen Finanzdienstleistungsgesetzge-
bung fallen. Dazu gehören insbesondere der 'Financial Services and Markets Act 2000', die 'Financial 
Services and Markets Act 2000 (Regulated Activities) Order' und die 'Payment Services Regulations 
2017'. Diese Gesetzgebung ist komplex und es kann oftmals schwierig sein festzustellen, ob eine 
bestimmte Tätigkeit in den Anwendungsbereich fällt. Unter anderem werden die Geldüberweisungen, 
die Annahme von Einlagen und die Ausgabe von E-Geld nach britischem Finanzdienstleistungsrecht 
geregelt. Bestimmte Tätigkeiten, die allgemein als Glücksspiele gelten, werden als im Anwendungsbe-
reich der britischen Finanzdienstleistungsvorschriften anerkannt, einschließlich Spread-Wetten und 
binärer Optionen, die beide nach den britischen Finanzdienstleistungsvorschriften als 'Differenzge-
schäfte' gelten. Andere Tätigkeiten können aufgrund von Auslegungen und Leitlinien der Aufsichtsbe-
hörden, die sich ändern können, nicht in den Anwendungsbereich der britischen Finanzdienstleis-
tungsgesetzgebung fallen und sind für Gerichte keinesfalls bindend. 

 Regulatorisches Umfeld in Irland 15.2.2

Der irische 'Gaming and Lotteries Act, 1956' und der irische 'Betting Act, 1931' ("Betting Act, 1931") 
regeln die Glücksspielaktivitäten in Irland. Während ein bedeutender Teil des irischen Glücksspiel-
marktes nicht reguliert ist, gibt es einige etablierte regulierte Bereiche, die entweder offen für Lizenzen 
sind oder unter einem staatlichen Monopol stehen. Diese regulierten Bereiche umfassen die Irish 
National Lottery, Wetten, Glücksspielautomaten sowie Wetten auf Pferde- und Windhundrennen. Der 
'Betting Act, 1931' wurde 2015 geändert, um Online-Wetten und das Angebot von Online-
Wettvermittlern zu regeln. 

myLotto24 Limited verfügt über eine 'remote'-Buchmacherlizenz (Remote Bookmaker's License)', die 
von dem zuständigen Irish Revenue Commissioner in Irland erteilt wird. Diese Lizenz wurde im Rah-
men des Systems zur Lizenzierung von 'Remote'-Wettanbietern erteilt, das durch die Änderung des 
Betting Act, 1931 im Jahr 2015 eingeführt wurde. Als lizenzierter Veranstalter schuldet myLotto24 
Limited Wettabgaben gegenüber dem Irish Revenue Commissioner und unterliegt den Anforderungen 
des Betting Act, 1931 (in der jeweils gültigen Fassung). Die Lizenz ist erforderlich für Unternehmen, 
die mit Personen in Irland Wetten auf elektronischem Wege abschließen, d.h. über alle elektronischen 
Mittel, einschließlich des Internets. 

Die Lizenz ist gütig für eine feste Laufzeit von zwei Jahren. Der aktuelle Zeitraum erstreckt sich vom 1. 
Juli 2017 bis zum 30. Juni 2019. Der neue Zeitraum beginnt am 1. Juli 2019. Die Lizenzen laufen am 
Ende des Lizenzzeitraums unabhängig vom Ausstellungsdatum ab. Die Kosten für die Erneuerung 
sind umsatzabhängig. Die Verlängerung erfordert die Einreichung eines Verlängerungsantrags, die 
Vorlage einer vom irischen Justizministerium ausgestellte Eignungsbescheinigung (sog. Certificate of 
Personal Fitness) und die Zahlung der Lizenzgebühr. Das 'Certificate of Personal Fitness' bestätigt, 
dass eine Person oder der zuständige Geschäftsführer einer Personengesellschaft oder Kapitalgesell-
schaft eine geeignete Person ist, um eine 'Remote'- Buchmacherlizenz" zu besitzen. Jeder relevante 
Geschäftsführer muss eine Eignungsbescheinigung einholen. 

 Regulatorisches Umfeld in Norwegen 15.2.3

Lotterien in Norwegen unterliegen dem 'Lotteriegesetz (1995)' und werden von der norwegischen 
Aufsichtsbehörde für Glücksspiele und Stiftungen reguliert, die 2001 gegründet wurde. 'Norsk Tipping', 
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ein staatliches Unternehmen, hat die exklusiven Rechte, Glücksspiele in diesem Staat anzubieten, 
einschließlich Lotteriespiele. 

Norwegen hat traditionell einen restriktiven Ansatz bei der Regulierung von Glücksspielen verfolgt, 
und das Anbieten, Vermitteln oder Vermarkten von Glücksspielen ohne norwegische Lizenz ist verbo-
ten. Norwegen war eines der ersten Länder, das Maßnahmen betreffend Zahlungssperren einführte, 
um den Zugang ausländischer Online-Veranstalter zum norwegischen Markt zu beschränken. Nach 
norwegischer Gesetzgebung, die im Juni 2010 in Kraft getreten ist, begehen Finanzinstitute eine 
Straftat, wenn sie Zahlungen verarbeiten, die in Verbindung mit nicht-lizenzierten Veranstaltern ste-
hen. Die Nutzung der Zahlungssperre durch die norwegische Glücksspielbehörde wird derzeit in 
Gerichtsverfahren angefochten, wenngleich die Behörde Pläne verfolgt, ihren Ansatz weiter zu stär-
ken. 

Im Rahmen der im Jahr 2015 verabschiedeten Gesetzesänderungen wurde eine begrenzte Anzahl 
von Lotterielizenzen an private Veranstalter vergeben, die mit Wohltätigkeitsorganisationen zusam-
menarbeiten. Voraussetzung ist, dass der Jahresumsatz auf NOK 300 Millionen (ca. EUR 30,7 Millio-
nen zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage) begrenzt ist. Zum Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage sind fünf Lizenzen erteilt worden. In Zusammenarbeit mit Lottovate 
konnte UNICEF Norwegen 2017 eine der Lizenzen erwerben, die es ermöglicht, bis 2026 eine Sozial-
lotterie zu veranstalten. Gemäß der Lizenzbedingungen müssen die Einnahmen aus dem Verkauf von 
Losen in drei Hälften aufgeteilt werden, wobei 30% der Einnahmen aus verkauften Spielscheinen 
direkt an UNICEF Norwegen gehen, 40% für die Ausschüttung von Gewinnen verwendet werden und 
weitere 30% auf die Lotterieveranstaltung entfallen. 

 Regulatorisches Umfeld in den Niederlande 15.2.4

Der niederländische Glücksspielmarkt wird derzeit durch das niederländische Glücksspielgesetz von 
1964 geregelt. Online-Glücksspiele werden in diesem Gesetz nicht berücksichtigt. Im Jahr 2011 
entschied sich der niederländische Staatssekretär für Justiz für eine Modernisierung des 'Glücksspiel-
gesetz von 1964'. Ein entsprechender Gesetzesvorschlag wurde 2016 vom niederländischen Reprä-
sentantenhaus verabschiedet und wird derzeit im Senat diskutiert. Dieser Gesetzesvorschlag würde 
die Veranstaltung von Glücksspielen im Internet in den Niederlanden ermöglichen unter der Voraus-
setzung, dass hierfür eine Lizenz erteilt wurde. 

Bis vor kurzem bestand der Markt hauptsächlich aus staatlichen Monopolbetreibern: 'Holland Casino' 
(Casinos), 'Staatliche Lotterie' (Lotterie) und 'Lotto' (Lotto und Sportwetten). Im Jahr 2016 fusionierten 
vor dem Hintergrund einer sinkenden Anzahl von Spielern die Staatslotterie und das Lotto zur Neder-
landse Loterij (die Niederländische Lotterie). Das Glücksspielgesetz von 1964 verbietet es anderen 
Organisationen, diese Glücksspiele in den Niederlanden anzubieten. 

1989 erhielt das Privatunternehmen Novamedia die Erlaubnis, die erste Soziallotterie des Landes in 
Form einer Postleitzahlen-Lotterie anzubieten. Inzwischen sind zwei weitere Soziallotterien auf den 
Markt gekommen, die 'Friends Lottery' im Jahr 1998 und die 'BankGiro Lottery' im Jahr 2002. Aller-
dings wurden keine weiteren Veranstalter von Soziallotterien erlaubt, wodurch Novamedia de facto ein 
privates Monopol erhielt. Im Jahr 2011 hat das so genannte 'Betfair-Urteil' des Europäischen Ge-
richtshofs die Situation verändert. Der EuGH entschied, dass die bestehenden Monopole nur dann 
Bestand haben können, wenn Glücksspielsucht und Betrug begrenzen können und entsprechend und 
konsequent handeln. In diesem Urteil heißt es, dass in allen anderen Fällen Lizenzen offen und trans-
parent vergeben werden müssen. Obwohl eine starke Lobby gegen die Marktöffnung für neue Anbie-
ter bestand, gelang es Lottovate Nederland B.V. im Jahr 2016 ein Gerichtsurteil zu erwirken, das den 
Markt für Soziallotterien für neue Veranstalter öffnete: Ein Gericht in Amsterdam entschied, dass es 
keinen Grund gebe, Lizenzen für Soziallotterien auf die Lotterien von Novamedia zu beschränken. Die 
niederländische Glücksspielbehörde entschied daraufhin, gegen die Entscheidung keine Berufung 
einzulegen. Lottovate Nederland B.V. erhielt und besitzt eine Lizenz, die es ihr ermöglicht, die Online-
Lotterie 'Raffld – The Experience Lotterie' bis 2021 zu veranstalten. 

Nach dem Gesetz sind Soziallotterien in den Niederlanden verpflichtet, mindestens 50% ihrer Umsät-
ze an Wohltätigkeitsorganisationen zu zahlen. Das bedeutet im Wesentlichen, dass die Hälfte des 
Preises für jedes verkaufte Lotterielos an wohltätige Zwecke geht. Es gibt keine Begrenzung der 
Preisklassen oder Jackpot-Größen. Mitte 2018 bestätigte die niederländische Regierung, dass der 
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Prozentsatz auf 40% gesenkt wird, sobald das Änderungsgesetz zum bestehenden Glückspielgesetz 
in Kraft getreten ist, um Innovationen zu fördern. 

 Regulatorisches Umfeld in Spanien 15.2.5

In Spanien ist eine umfassende Glücksspielregulierung in Kraft, die Spielautomaten, Lotterien, Casi-
nos, Wettdienste und Bingo-Spiele umfasst. Online-Glücksspiele werden seit 2011 auf nationaler 
Ebene und zudem durch einige autonome Körperschaften geregelt. Im Jahr 2018 führte die spanische 
Regierung öffentliche Konsultationen zu verschiedenen Teilen der Gesetzgebung durch, wie z.B. zu 
verantwortungsvollem Glücksspiel oder den verschiedenen Arten von Online-Glücksspielen mit dem 
Ziel, die Regulierung zu überprüfen und zu modernisieren. 

Die staatliche Gesellschaft Sociedad Estatal de Loterias y Apuestas del Estado (SELAE) betreibt das 
nationale Lotteriemonopol in Spanien. Darüber hinaus betreibt die gemeinnützige Organisation 
"ONCE" die einzige bundesweite Soziallotterie. 
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 16 ALLGEMEINE INFORMATIONEN ÜBER DIE GESELLSCHAFT UND 
ZEAL 

 16.1 Gründung, Eintragung, Handelsname, Geschäftsjahr und Sitz 

Die Gesellschaft wurde 1999 als Gesellschaft mit beschränkter Haftung nach deutschem Recht ge-
gründet und mit Sitz in Hamburg, Deutschland im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter 
der Registernummer HR B 72469 eingetragen. Ihre ursprüngliche Firma lautete Einundneunzigste 
Verwaltungsgesellschaft Alster mbH und wurde in Jamany GmbH geändert. 

Am 19. März 2001 wurde die Jamany GmbH in eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht umge-
wandelt und in Tipp24 AG umbenannt, die im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter der 
Registernummer HR B 80808 und mit Sitz in Hamburg eingetragen wurde. Seit dem Börsengang im 
Oktober 2005 wird die Gesellschaft im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleich-
zeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten 
(Prime Standard) gehandelt. Mit Wirkung zum 28. Dezember 2009 wurde die Tipp24 AG in eine 
Europäische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, 'SE') unter dem Namen Tipp24 SE umgewandelt, 
die im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter der Registernummer HR B 112099 eingetra-
gen war. 

Die Tipp24 SE schloss am 7. Februar 2014 die Sitzverlegung von Hamburg nach London mit der 
Eintragung beim Companies House, Cardiff, Vereinigtes Königreich, unter der Gesellschaftsnummer 
SE000078 ab. Am 20. November 2014 wurde die Tipp24 SE in ZEAL Network SE umbenannt. Die 
Gesellschaft behielt nach der Sitzverlegung ihre Rechtsform als Societas Europaea, 'SE' und blieb 
auch im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbörse notiert. 

Die Gesellschaft ist die Muttergesellschaft von ZEAL. Die Gesellschaft führt die juristische und kom-
merzielle Bezeichnung ZEAL Network SE. 

Das Geschäftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr. 

Der eingetragene Sitz der Gesellschaft befindet sich in 5th Floor, One New Change, London EC4M 
9AF, Vereinigtes Königreich (Telefon: +44 203 739 7000). 

 16.2 Dauer der Gesellschaft und Unternehmensgegenstand 

Die Gesellschaft wurde auf unbestimmte Zeit errichtet. 

Gemäß Ziff. 7 der Statuten stellt nichts in den Statuten eine Beschränkung des Unternehmensgegen-
stands dar, und gemäß Ziff. 31 Abs. 1 des Companies Act ist der Unternehmensgegenstand der 
Gesellschaft uneingeschränkt. Die britische Standard Industrial Classification of Economic Activities 
(UK SIC), wie sie vom Companies House verwendet wird, klassifiziert die Art der Geschäftstätigkeit 
der Gesellschaft als '92000 – Gaming and Betting Activities' (Spiel- und Wettgeschäft). 

 16.3 Geschichte und Entwicklung 

Die Gesellschaft war von 2000 bis 2008 in Deutschland in der Online-Vermittlung von Lotterieproduk-
ten tätig und hatte damit ein der Lotto24 AG vergleichbares Geschäftsmodell. Zum 1. Januar 2009 
stellte die Gesellschaft ihre Geschäftsaktivitäten in Deutschland vorübergehend ein. 

Anschließend wurden die von der Gesellschaft nicht mehr benötigten Vermögenswerte auf die seit 
2007 im Vereinigten Königreich tätige myLotto24 Limited (vormals Tipp24 UK Limited) und deren 
Tochtergesellschaften übertragen. Seit dem 8. Januar 2009 werden Zweitlotterien über die Website 
www.tipp24.com, die von der britischen Minderheitsbeteiligung Tipp24 Services Limited betrieben 
wird, an myLotto24 Limited vermittelt. Im Januar 2012 wurde die Online-Vermittlung deutscher Lotte-
rieprodukte über die Tochtergesellschaft Lotto24 AG (ehemals Tipp24 Deutschland GmbH) wieder 
aufgenommen. Die Lotto24 AG wurde aus der Tipp24 SE ausgegliedert und im Juli 2012 an die Börse 
gebracht. 
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Die Geschichte und Entwicklung von ZEAL stellt sich wie folgt dar: 

21. Juli 1999  ..........................  Gründung der Gesellschaft als "Einundneunzigste Verwaltungsgesell-
schaft Alster mbH" und Eintragung in das Handelsregister des Amts-
gerichts Hamburg, Deutschland. 

14. Dezember 1999  ...............  Eintragung des neuen Firmennamens "Jamany GmbH". 

Anfang 2000  ..........................  Aufnahme der Geschäftstätigkeit als Vermittler für die Teilnahme an 
fast allen Glücksspielen der staatlichen deutschen Lotterien im Inter-
net. 

19. März 2001  ........................  Umwandlung der Jamany GmbH in eine Aktiengesellschaft nach 
deutschem Recht und Umfirmierung in "Tipp24 AG". 

12. Oktober 2005  ...................  Öffentliches Angebot der Aktien der Tipp24 AG zum Ausgabepreis von 
20,50 Euro je Aktie mit einem Erlös von 40,1 Mio. Euro. Zulassung 
zum Handel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit 
gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit 
weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard). 

1. Januar 2009  .......................  Vorübergehende Einstellung der Geschäftstätigkeit von Tipp24 in 
Deutschland aufgrund des Inkrafttretens der zweiten Stufe des 
Glücksspiel-Staatsvertrags 2008, der die Vermittlung staatlicher Lotte-
rien im Internet zum 1. Januar 2009 vollständig untersagte. 

Übertragung von nicht mehr für das Geschäft in Deutschland erforder-
lichen Vermögenswerten auf die myLotto24-Gruppe, einschließlich der 
Online-Vermittlung von staatlichen deutschen Lotterieprodukten und 
der Tochtergesellschaften Ventura 24 S.L.U. in Spanien und Puntogi-
oco24 in Italien. 

30. April 2009  ........................  Übertragung einer Stimmrechtsmehrheit von 60% an myLotto24 
Limited und Tipp24 Services Limited auf eine von der Gesellschaft 
gegründete Schweizer Stiftung. 

28. Dezember 2009  ...............  Umwandlung der Tipp24 AG in eine europäische Aktiengesellschaft 
(Societas Europaea, 'SE') unter dem Namen "Tipp24 SE". 

20. Februar 2012  ...................  Wiederaufnahme der Lotterievermittlungsaktivitäten in Deutschland 
durch die Tochtergesellschaft Tipp24 Deutschland GmbH (seit 16. Mai 
2012 "Lotto24 AG"). 

3. Juli 2012  ............................  Ausgliederung der Lotto24 AG und öffentliches Angebot der Aktien der 
Lotto24 AG zum Ausgabepreis von EUR 2,50 je Aktie. Zulassung zum 
Handel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit 
gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit 
weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard). 

7. Februar 2014  .....................  Abschluss der Sitzverlegung der Tipp24 SE nach London, Vereinigtes 
Königreich, mit der Registrierung als Societas Europaea beim Com-
panies House. Umstellung der Namensaktien in Registered Shares 
nach dem Recht von England und Wales (siehe "17.1 Aktuelles Ak-
tienkapital; Aktien"). 

10. Februar 2014  ...................  Aufnahme des Handels der Registered Shares der Gesellschaft an der 
Frankfurter Wertpapierbörse (siehe "17.2 Besondere Merkmale der 
Aktien"). 

20. November 2014  ...............  Umfirmierung in "ZEAL Network SE". 
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2017 ........................................  Start von "UNICEF Lotteriet", Norwegens erster rein digitaler nationa-
ler Soziallotterie, in Zusammenarbeit mit UNICEF Norwegen (siehe 
"14.5.2.1 Veranstaltung von Primärlotterien"). 

2018 ........................................  Einführung von 'Raffld – The Experience Lottery', der ersten neuen 
Soziallotterie in den Niederlanden seit fast 30 Jahren (siehe "14.5.2.1 
Veranstaltung von Primärlotterien"). 

 16.4 Auswirkungen des Austritts des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union 

Als Ergebnis des Referendums des Vereinigten Königreichs über seine Mitgliedschaft in der Europäi-
schen Union, das am 23. Juni 2016 stattfand, berief sich die Regierung des Vereinigten Königreichs 
am 29. März 2017 auf Artikel 50 des Vertrags über die Europäische Union und teilte dem Europäi-
schen Rat damit offiziell mit, dass das Vereinigte Königreich beabsichtige, aus der Europäischen 
Union auszutreten (ein Vorgang, der allgemein als "Brexit" bekannt ist). Damit begann der Prozess für 
die Verhandlung und den Abschluss eines Abkommens zwischen der EU und dem Vereinigten König-
reich, in dem die Modalitäten für den Austritt unter Berücksichtigung des Rahmens für die künftigen 
Beziehungen zur EU festgelegt wurden. Das Vereinigte Königreich wird die EU zum Zeitpunkt des 
Inkrafttretens des Austrittsabkommens oder, mangels dessen, am 29. März 2019 um 24:00 Uhr MEZ 
(mitteleuropäischer Zeit) verlassen, wenn die Frist für die Aushandlung eines Austrittsabkommens 
endet, es sei denn, der Europäische Rat beschließt im Einvernehmen mit dem Vereinigten Königreich 
einstimmig, diesen Zeitraum zu verlängern. 

Am 14. November 2018 einigten sich die Verhandlungsführer der Europäischen Kommission und des 
Vereinigten Königreichs auf die Bedingungen des " Entwurf eines Abkommens über den Austritt des 
Vereinigten Königreichs Großbritannien und Nordirland aus der Europäischen Union und der Europäi-
schen Atomgemeinschaft" ("Entwurf des Austrittsabkommens"). Der Entwurf des Austrittsabkom-
mens umfasst alle Elemente des Austritts des Vereinigten Königreichs aus der EU: Bürgerrechte, 
finanzielle Regelungen, eine Übergangszeit, Governance, Protokolle zu Irland, Gibraltar und Zypern 
sowie eine Reihe anderer Fragen des Austritts. Der Entwurf des Austrittsabkommens sieht eine Über-
gangsfrist vom 30. März 2019 bis zum 31. Dezember 2020 vor, in der das EU-Recht grundsätzlich 
weiterhin für das Vereinigte Königreich gilt. Die künftigen Beziehungen zwischen der EU und dem 
Vereinigten Königreich werden danach nach dem 29. März 2019 ausgehandelt, sobald das Vereinigte 
Königreich ein Drittstaat, d.h. ein Staat, der kein Mitgliedstaat ist, geworden ist. Die Verhandlungsfüh-
rer der EU und des Vereinigten Königreichs haben sich darauf geeinigt, ihr Bestes zu tun, um bis zum 
1. Juli 2020 vor Ablauf der Übergangszeit ein Abkommen zu schließen. Sollte dies nicht gelingen, 
könnten die EU und das Vereinigte Königreich gemeinsam die Übergangszeit verlängern. Am 14. 
November 2018 wurde der Entwurf des Austrittsabkommens von der britischen Regierung und am 25. 
November 2018 von den Staats- und Regierungschefs der verbleibenden EU-Mitgliedstaaten (EU27) 
gebilligt. Am 15. Januar 2018 stimmte das britische Parlament gegen den Entwurf des Austrittsab-
kommens. 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ist das Ergebnis der Verhandlungen zwi-
schen der EU und dem Vereinigten Königreich über den Rahmen der künftigen Beziehungen, insbe-
sondere die Bedingungen für den Zugang des Vereinigten Königreichs zum Europäischen Binnen-
markt nach dem Brexit, nicht klar. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass das Vereinigte König-
reich die EU verlassen wird, ohne dass für die Übergangszeit EU-Recht anwendbar ist, falls der 
Entwurf des Austrittsabkommens nicht bis zum 29. März 2019 angenommen wurde. 

Der Zugang der myLotto24-Gruppe zu den EU-Märkten basiert derzeit auf der Grundfreiheit, grenz-
überschreitende Dienstleistungen von einem EU-Mitgliedstaat in einen anderen EU-Mitgliedstaat zu 
erbringen. Es ist daher ungewiss, ob die myLotto24-Gruppe berechtigt sein wird, Zweitlotterien in den 
übrigen EU-Mitgliedstaaten anzubieten, nachdem das Vereinigte Königreich die EU verlassen hat. 

 16.5 Geplante Verlegung des Sitzes der Gesellschaft 

Im Rahmen des Zusammenschlusses und der beabsichtigten Änderung des Geschäftsmodells (siehe 
"14.3.2 Fokussierung auf Geschäfte auf der Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse") 
beabsichtigt ZEAL Network zu gegebener Zeit, den Sitz der Gesellschaft nach Deutschland zu verle-
gen. Nach der Sitzverlegung beabsichtigt die Gesellschaft, ihre Rechtsform als europäische Aktienge-
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sellschaft (Societas Europaea, 'SE') beizubehalten. Eine Sitzverlegung anderer Unternehmen von 
ZEAL, insbesondere von myLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited, ist derzeit nicht vorgesehen. 

 16.6 Konzernstruktur 

Die Gesellschaft ist die Muttergesellschaft von ZEAL. Der Konzernabschluss der Gesellschaft enthält 
die Finanzinformationen der Tochtergesellschaften, die im Eigentum der Gesellschaft stehen. Toch-
tergesellschaften sind Unternehmen, die von der Gesellschaft kontrolliert werden. Kontrolle liegt vor, 
wenn die Gesellschaft die Möglichkeit hat, die Erträge aus ihrer Investition zu bestimmen und der 
Variabilität dieser Erträge ausgesetzt ist. Die Beteiligungen aller in den Konzernabschluss der Gesell-
schaft einbezogenen Tochtergesellschaften stehen zu 100% im Eigentum der Gesellschaft, mit Aus-
nahme der Anteile der Gesellschaft an der myLotto24 Limited und ihren Tochter- und Beteiligungsge-
sellschaften. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage umfasst der Konsolidierungs-
kreis 10 direkte und 15 indirekte Tochtergesellschaften der Gesellschaft. 

Das folgende Schaubild gibt einen Überblick über die Konzernstruktur von ZEAL mit Angabe der 
Beteiligungs- und Stimmrechtsanteile: 

ZEAL Network SE
(London)

Tipp24 Services Ltd
(London)

MyLotto24 Ltd
(London)

Gratis Lotto Ltd
(London)

Tipp24 Services Limited
(Malta)

eSailors Ltd
(London)

Smartgames
Technologies Ltd

(London)

MyLotto24
Australia
PTY Ltd

(Melbourne)

MyLotto24
South Africa

PTY Ltd
(Cape Town)

MyLotto24 Ltd
(Malta)

MyLotto24 IT
Platform Ltd

(Dublin)

ZEAL International Ltd
(London)

Tipp24 Investment 2 Ltd
(London)

Geonomics Global
Games Ltd
(London)

Geo24 UK Ltd
(London)

Tipp24 Investment 1 Ltd
(London)

Lotto Network Ltd
(London)

Tipp24 Deutschland
GmbH

(Hamburg)

Lottovate Deutschland
GmbH

(Hamburg)

Lottovate Ltd
(London)

Lottovate Nederland B.V.
(Amsterdam)

Ventura 24 S.L.U.
(Madrid)

Ventura24 Games S.A.
(Madrid)

100% 100% 100%100%100%100%100%

100%

100% 100% 50% 50% 40%

40%

100%

100% 100%100%

100%100%

100%100%

Lottovate
United States Inc.

(Wimington)

100% 100%

HSS Corp.
(Carson City)

100%

ZEAL International Ltd
(Malta)

100%
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 16.7 Wesentliche Tochterunternehmen 

Die folgende Tabelle enthält weitere Informationen zu den wesentlichen Tochterunternehmen der 
Gesellschaft: 

Tochterunternehmen 

 

Haupttätigkeitsfeld 

 Prozentsatz der Anteile 
 und Stimmrechte 

 (direkt oder indirekt) 

myLotto24 Limited (1),(2) 
London, Vereinigtes Königreich 

  
Veranstaltung von Zweitlotterien 

 
40% 

Tipp24 Services Limited (2) 
London, Vereinigtes Königreich 

  
Vermittlung von Zweitlotterien 

 
16% 

Smartgames Technologies Limited 
London, Vereinigtes Königreich 

 Finanz- und Buchhaltungsdienstleistungen, 
Personaldienstleistungen, Marketingdienst-
leistungen und IT-Dienstleistungen für 
andere Gesellschaften von ZEAL. 

 

40% 

eSailors Limited 
London, Vereinigtes Königreich 

 
IT-Beratung und Softwareentwicklung 

 
40% 

Lottovate Limited  (1) 
London, Vereinigtes Königreich 

 
Veranstaltung von Primärlotterien 

 
100% 

 _____________________  

 (1) Direkt gehalten. 
 (2) Am 30. April 2009 hat die Gesellschaft 60% der Anteile und Stimmrechte an myLotto24 Limited und Tipp24 Services 

Limited an eine von der Gesellschaft gegründete gemeinnützige Stiftung verkauft und übertragen. Die Einbeziehung die-
ses verbundenen Unternehmens und seiner jeweiligen Tochterunternehmen in den Konzernabschluss erfolgt nach dem 
Grundsatz der wirtschaftlichen Betrachtungsweise, wobei die wesentlichen Chancen und Risiken weiterhin von der Ge-
sellschaft getragen werden. Die Gesellschaft hat ein bedingtes Recht auf Rückkauf der verkauften Anteile (siehe 
"14.4.1.4.3 Stellung der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited innerhalb von ZEAL" und "14.10.3 Vereinba-
rungen über Beteiligungen an der myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited"). 

 16.8 Abschlussprüfer 

Der Abschlussprüfer der Gesellschaft für die Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 
war die Ernst & Young LLP, 1 More London Place, London, SE1 2AF, Vereinigtes Königreich. Die 
Ernst & Young LLP ist vom Institute of the Chartered Accountants in England und Wales, One Moor-
gate Place, London EC2R 6EA, Vereinigtes Königreich, als berechtigt zur Durchführung von Ab-
schlussprüfungsarbeiten registriert. 

 16.9 Zahlstelle 

Zahlstelle der Gesellschaft ist die M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA. Die Postanschrift der Zahl-
stelle lautet Ferdinandstraße 75, 20095 Hamburg, Deutschland. 

 16.10 Designated Sponsor 

Die M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA wurde als Designated Sponsor für die Aktien der Gesell-
schaft bestellt. Designated Sponsors platzieren limitierte Kauf- und Verkaufsaufträge für die Aktien der 
Gesellschaft und erreichen damit eine höhere Liquidität am Markt für die Aktien. 
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 17 BESCHREIBUNG DES AKTIENKAPITALS VON ZEAL NETWORK 
SOWIE DER HIERAUF ANWENDBAREN BESTIMMUNGEN 

 17.1 Aktuelles Aktienkapital; Aktien 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage beträgt das Grundkapital der Gesellschaft 
EUR 8.385.088. Es ist eingeteilt in 8.385.088 Namensaktien (Registered Shares) im Nennwert von je 
EUR 1,00. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hält die Gesellschaft 43.910 
eigene Aktien. Somit beträgt die Gesamtzahl der Stimmrechte an der Gesellschaft zum Datum der 
Veröffentlichung der Angebotsunterlage 8.341.178. Die ZEAL-Aktien waren ursprünglich Namensak-
tien nach deutschem Recht. Im Zuge der Sitzverlegung der Gesellschaft in das Vereinigte Königreich 
im Jahr 2014 wurden die ZEAL-Aktien zu Namensaktien (Registered Shares) nach dem Recht von 

Alle auf die ZEAL-Aktien zu erbringenden Einlagen sind vollständig eingezahlt. England und Wales. 

Sämtliche ZEAL-Aktien sind in einer bei Clearstream zur Girosammelverwahrung hinterlegten Global-
urkunde verbrieft. 

 17.2 Besondere Merkmale der Aktien 

Clearstream ist für sämtliche ZEAL-Aktien als Aktionär (member) im Aktienregister (register of mem-
bers) der Gesellschaft eingetragen. Clearstream hält die ZEAL-Aktien treuhänderisch für deren wirt-
schaftliche Eigentümer. Dies ist der rechtlichen Stellung eines Legitimationsaktionärs vergleichbar. 

Die ZEAL-Aktien werden im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleichzeitiger 
Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime 
Standard) unter der ISIN GB00BHD66J44 / WKN TPP024 gehandelt. Alle ZEAL-Aktien haben das 
gleiche Stimmrecht. 

Die Computershare Deutschland GmbH & Co. KG führt für ZEAL Network in Deutschland ein Register 
der wirtschaftlichen Eigentümer der ZEAL-Aktien ("CI-Register"). Aus diesem gehen die jeweils im CI-
Register als Berechtigte genannten ZEAL-Aktionäre, die Anzahl der von den einzelnen ZEAL-
Aktionären gehaltenen Miteigentumsanteile nach Bruchteilen an dem aus der Aktienurkunde bei 
Clearstream geschaffenen Sammelbestand bzw. der mit diesen Miteigentumsanteilen korrespondie-
renden Anzahl von Aktien und die Namen und Anschriften der ZEAL-Aktionäre hervor. 

Das CI-Register wird täglich durch das Clearstream-Clearing- und Abwicklungssystem CASCADE-RS 
(Central Application for Settlement, Clearing and Depository Expansion – Registered Shares) aktuali-
siert. Neben der Anzahl der täglich an der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelten Aktien spiegelt 
das CI-Register den aktuellen Status der ZEAL-Aktionäre wider. Dies ähnelt dem Handel mit Na-
mensaktien nach deutschem Recht. 

Clearstream hat nach Maßgabe einer Vereinbarung mit ZEAL Network ("Verwahrungsvereinba-
rung") jeden in das CI-Register eingetragenen ZEAL-Aktionär unwiderruflich ermächtigt, sämtliche 
gesetzlichen oder satzungsmäßigen Rechte, die einem Aktionär von ZEAL Network zustehen, im 
Hinblick auf die in seinem Namen am relevanten Stichtag im Cl-Register eingetragenen Miteigen-
tumsanteile im eigenen Namen auszuüben. 

Demzufolge haben die ZEAL-Aktionäre auf Grund der Verwahrungsvereinbarung alle mit den ZEAL-
Aktien verbundenen Rechte (einschließlich Dividenden- und Bezugsrechte) sowie Anspruch auf Erhalt 
aller Informationen, die ZEAL Network ihren Aktionären übermittelt. Entsprechend sind die ZEAL-
Aktionäre zur Teilnahme und Abstimmung in Hauptversammlungen sowie zur Erteilung von Stimm-
rechtsweisungen berechtigt. Clearstream hat sich verpflichtet, die mit den ZEAL-Aktien verbundenen 
Stimmrechte nicht auszuüben, es sei denn, es liegen entsprechende Weisungen der entsprechenden 
ZEAL-Aktionäre vor. 

Um die Ausübung von Aktionärsrechten, insbesondere von Stimmrechten, und die Teilnahme an 
Hauptversammlungen für die ZEAL-Aktionäre zu vereinfachen, hat ZEAL Network die als Registerfüh-
rer tätige Computershare Deutschland GmbH & Co. KG zusätzlich mit administrative Aufgaben im 
Zusammenhang mit der Organisation der Teilnahme und Stimmausübung auf Hauptversammlungen 
beauftragt. 
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Im Fall einer Beendigung der Zulassung der ZEAL-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frank-
furter Wertpapierbörse oder der Insolvenz von Clearstream ist jeder ZEAL-Aktionär berechtigt, Clear-
stream anzuweisen, diejenigen Maßnahmen zu ergreifen und Dokumente auszufertigen, die erforder-
lich sind, den ZEAL-Aktionär betreffend derjenigen ZEAL-Aktien, deren Inhaber er ist, in seinem 
eigenen Namen im Aktienregister einzutragen. 

 17.3 Entwicklung des Grundkapitals seit der Gründung der Gesellschaft 

Das Grundkapital der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt: 

 − Am 21. Juli 1999 wurde die Gesellschaft in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschränkter 
Haftung (GmbH) mit einem Stammkapital von EUR 25.000 gegründet. Mit Gesellschafterbe-
schluss vom 23. September 1999 wurde das Grundkapital der Gesellschaft um EUR 25.000 auf 
EUR 50.000 gegen Bareinlage erhöht. Die Kapitalerhöhung wurde am 14. Dezember 1999 in das 
Handelsregister eingetragen. Eine weitere Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen in Höhe von EUR 
20.850 bis EUR 70.850 wurde am 20./21. September 2000 beschlossen und am 30. Januar 2001 
in das Handelsregister eingetragen. 

 − Die Hauptversammlung hat am 19. März 2001 die Umwandlung der Gesellschaft in eine Aktien-
gesellschaft mit einem Grundkapital von EUR 70.850 beschlossen, die am 24. Juli 2001 in das 
Handelsregister eingetragen wurde. 

 − Durch Beschluss der außerordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft vom 27. August 
2001 wurde das Grundkapital auf EUR 2.054.650 durch Umwandlung von EUR 1.983.800, einem 
Teilbetrag der in der Bilanz zum 31. Dezember 2000 ausgewiesenen Kapitalrücklage, in Grund-
kapital erhöht. Die Gesellschaft wurde am 20. November 2001 als Aktiengesellschaft mit einem 
Grundkapital von EUR 2.054.650 in das Handelsregister eingetragen. 

 − Der Vorstand der Gesellschaft beschloss am 14. Mai 2004 mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
zwei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen aus dem bisherigen Genehmigten Kapital II in Höhe 
von EUR 156.479 sowie aus dem bisherigen Genehmigten Kapital III in Höhe von EUR 20.962. 
Diese Erhöhungen des Grundkapitals von ursprünglich EUR 2.054.650 auf insgesamt EUR 
2.232.091 wurden am 17. Juni 2004 in das Handelsregister eingetragen. 

 − Die außerordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft beschloss am 10. August 2005 insge-
samt drei Kapitalmaßnahmen: (1) erstens – da nicht ausgeschlossen werden konnte, dass die 
Ausgabe von 4.417 Aktien aus der Kapitalerhöhung aus dem ehemaligen Genehmigten Kapital II 
vom 14. Mai 2004 einen Rechtsmangel aufwies – die vorgenannten 4.417 Aktien in vereinfachter 
Form gemäß § 237 Abs. 3 Nr. 1 AktG einzuziehen mit der Folge, dass das Grundkapital der Ge-
sellschaft um EUR 4.417 auf EUR 2.227.674 herabgesetzt wurde, (2) zum anderen das Grund-
kapital der Gesellschaft um den gleichen Betrag von EUR 4.417 auf EUR 2.227.674 zu erhöhen 
und (3) zum Dritten, das Grundkapital um EUR 4.464.182 auf EUR 6.696.273 durch Umwandlung 
eines Betrages von EUR 4.464.182 der Kapitalrücklage, der ein Teilbetrag der in der Bilanz zum 
31. Dezember 2004 ausgewiesenen Kapitalrücklage war, in Grundkapital zu erhöhen. Die unter 
(3) beschriebene zweite Kapitalerhöhung erfolgte durch Ausgabe von 4.464.182 neuen auf den 
Namen lautenden Stückaktien, die im Verhältnis 1:2 an die Aktionäre der Gesellschaft ausgege-
ben wurden. Diese Kapitalmaßnahmen wurden am 24. August 2005 in das Handelsregister ein-
getragen, die Eintragung wurde am 15. September 2005 korrigiert. 

 − Die außerordentliche Hauptversammlung vom 7. September 2005 beschloss, das Grundkapital 
gegen Bareinlagen um bis zu EUR 2.160.000 auf bis zu EUR 8.856.273 zum Zwecke des Bör-
sengangs der Tipp24 AG zu erhöhen. Die Kapitalerhöhungen wurden im maximalen Betrag von 
EUR 2.160.000 durchgeführt. Darüber hinaus beschloss der Vorstand am 10. Oktober 2005 mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats, das Grundkapital gegen Bareinlagen aus dem bisherigen Ge-
nehmigten Kapital II in Höhe von EUR 16.046 zu erhöhen. Beide Kapitalerhöhungen wurden am 
10. Oktober 2005 in das Handelsregister eingetragen. Das Grundkapital betrug zu diesem Zeit-
punkt EUR 8.872.319. 

 − Der Vorstand der Gesellschaft beschloss am 16. Januar 2009, das Grundkapital von EUR 
8.872.318 um EUR 887.231 auf EUR 7.985.088 durch Einziehung eigener Aktien herabzusetzen, 
die von der Gesellschaft aufgrund der von den ordentlichen Hauptversammlungen vom 18. Mai 
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2006 und 24. Mai 2007 beschlossenen Ermächtigungen erworben wurden. Dieser Vorstandsbe-
schluss wurde gemäß dem Beschluss der Hauptversammlung vom 29. Mai 2008 gefasst und im 
Wege der vereinfachten Kapitalherabsetzung umgesetzt (§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 6. Satz AktG). Die 
Kapitalherabsetzung wurde am 5. Februar 2009 in das Handelsregister eingetragen. 

 − Die ordentliche Hauptversammlung beschloss am 16. Juni 2009, (1) das Grundkapital um EUR 
42.120.000 auf EUR 50.105.088 durch Umwandlung eines Betrages von EUR 42.120.000 der 
Kapitalrücklage in Grundkapital zu erhöhen und (2) das Grundkapital um EUR 42.120.000 auf 
EUR 7.985.088 herabzusetzen. Die Kapitalerhöhung, gefolgt von der Kapitalherabsetzung, wurde 
am 15. Dezember 2009 in das Handelsregister eingetragen. 

 − Der Vorstand der Gesellschaft beschloss am 16. April 2013 mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
eine Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen aus dem bisherigen "Genehmigten Kapital 2011/I" in 
Höhe von 400.000 EUR. Die Erhöhung des Grundkapitals auf EUR 8.385.088 wurde am 17. April 
2013 in das Handelsregister eingetragen. 

Das aktuelle Aktienkapital ist voll eingezahlt. 

 17.4 Weitere Befugnis zur Zuteilung von Aktien 

Nach Ziff. 14 der Statuten kann der Vorstand vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act, 
der Statuten und eines Beschlusses der Gesellschaft und unbeschadet der mit den bestehenden 
Aktien verbundenen Rechte mit Zustimmung des Aufsichtsrats und vorbehaltlich der Ermächtigung 
des Vorstands durch Beschluss der Aktionäre, Personen gegen Entgelt und zu den Bedingungen und 
Zeitpunkten, die der Vorstand beschließen kann, Aktien anbieten, zuteilen (mit oder ohne Übertragung 
eines Verzichtsrechts), Optionen gewähren oder anderweitig mit Aktien handeln oder diese veräu-
ßern, vorausgesetzt, dass keine Aktie mit einem Abschlag auf ihren Nennwert ausgegeben wird. 

Die Hauptversammlung hat den Vorstand der Gesellschaft am 22. Juni 2016 ermächtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals Aktien im Nennwert von bis zu EUR 1.197.000 ganz 
oder teilweise gegen Bar- oder Sacheinlage zuzuteilen, die bis zum 21. Juni 2021 befristet sind. 

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 18. Januar 2019 beschlossen, den Vorstand (mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats) zu ermächtigen, bis zu 16.428.173 Aktien im Umfang von je EUR 1,00 
am Kapital der Gesellschaft im Rahmen des Angebots zuzuteilen, mit der Maßgabe, dass (a) der 
maximale Gesamtnennbetrag der Aktien, die aufgrund dieser Ermächtigung zugeteilt werden können, 
EUR 16.428.173 beträgt; und (b) die durch diesen Beschluss erteilte Ermächtigung, sofern sie nicht 
zuvor widerrufen, geändert oder erneuert wurde, am 31. Dezember 2019 endet. 

Die Gesellschaft verfügt über kein bedingtes Kapital. 

 17.5 Erwerb eigener Aktien 

Die Gesellschaft darf eigene Aktien nur nach den Vorschriften des Companies Act erwerben, die die 
Zustimmung der Aktionäre sowie die Festlegung einer maximalen Anzahl von zum Erwerb zugelasse-
nen Aktien, die Festlegung der für die Aktien zu zahlenden Höchst- und Mindestpreise sowie die 
Festlegung eines Ablaufdatums, das nicht später als fünf Jahre nach dem Tag der Beschlussfassung 
liegen darf, erfordern 

Nach Ziffern 66 und 67 der Statuten kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats alle Befug-
nisse der Gesellschaft nach Teil 18 des Companies Act ausüben, um die Gesellschaft zum Erwerb 
eigener Aktien (einschließlich einziehbarer Aktien) zu veranlassen, sofern der Erwerb nach dem 
Companies Act ordnungsgemäß autorisiert ist oder genehmigt wird, und mit der Maßgabe, dass ein 
solcher Erwerb auch dann, wenn es sich um einen Marktkauf (im Sinne des Companies Act) handelt, 
einer vorherigen Zustimmung durch besonderen Beschluss bedarf. Diese Einschränkung gilt nicht für 
den Kauf einziehbarer Aktien. 

Die Gesellschaft hält derzeit 43.910 eigene ZEAL-Aktien. ZEAL-Aktien werden weder für Rechnung 
der Gesellschaft noch von einer Tochtergesellschaft der Gesellschaft gehalten. 
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 17.6 Allgemeine Bestimmungen über die Liquidation der Gesellschaft 

Bei einer Liquidation kann der Liquidator aufgrund eines Sonderbeschlusses der Aktionäre und jeder 
anderen nach dem Insolvency Act 1986 erforderlichen Ermächtigung das gesamte oder einen Teil des 
Vermögens der Gesellschaft unter den Aktionären aufteilen und zu diesem Zweck das Vermögen 
bewerten und bestimmen, wie die Aufteilung zwischen den Aktionären oder verschiedenen Gruppen 
von Aktionären im Verhältnis zu ihrem jeweiligen Anteil durchgeführt wird. Der Liquidator kann auch 
das gesamte oder einen Teil des Vermögens zugunsten der Aktionäre an Treuhänder übertragen und 
den Umfang und die Bedingungen dieser Treuhandschaften festlegen. Kein Aktionär ist verpflichtet, 
einen Vermögenswert anzunehmen, für den eine Verbindlichkeit besteht. 

Die Verkaufsbefugnis eines Liquidators umfasst die Befugnis des vollständigen oder teilweisen Ver-
kaufs gegen Aktien oder Schuldverschreibungen oder andere Verpflichtungen einer anderen Körper-
schaft, die entweder bereits zu diesem Zeitpunkt gegründet wurden oder zur Durchführung des Ver-
kaufs zu gründen sind. 

 17.7 Allgemeine Bestimmungen zum Grundkapital der Gesellschaft 

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act und unbeschadet der mit bestehenden Aktien 
oder Aktiengattungen verbundenen Rechte kann jede Aktie mit solchen Rechten oder Einschränkun-
gen ausgegeben werden, die die Gesellschaft durch einen ordentlichen Beschluss der Aktionäre 
bestimmt oder, vorbehaltlich und in Ermangelung einer solchen Bestimmung, die der Vorstand be-
stimmt. Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act und unbeschadet der mit bestehenden 
Aktien oder Aktiengattungen verbundenen Rechte können Aktien ausgegeben werden, die nach Wahl 
der Gesellschaft oder des Inhabers eingezogen werden sollen oder eingezogen werden können. Der 
Vorstand (mit und vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats) kann die Bedingungen und die Art 
und Weise der Einziehung von Aktien festlegen, sofern er dies vor der Zuteilung der Aktien tut. 

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act über Ermächtigungen, Vorkaufs- oder sonstige 
Rechte, eines aufgrund dieser Bestimmungen gefassten Beschlusses der Aktionäre sowie, im Falle 
einziehbarer Aktien, der Bestimmungen von Ziff. 19 der Statuten, und mit Zustimmung des Aufsichts-
rats, stehen alle Aktien der Gesellschaft dem Vorstand zur Verfügung, und der Vorstand kann (mit 
oder ohne Einräumung eines Rücktrittsrechts) Personen zu solchen Bedingungen und zu solchen 
Zeiten, die er für angemessen hält, Optionen gewähren oder diesen gegenüber anderweitig über 
diese Aktien verfügen. 

Die Gesellschaft kann ihr Grundkapital durch einfachen Beschluss der Aktionäre erhöhen, verringern 
oder, vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act, unterteilen. Die Gesellschaft kann durch 
einfachen Beschluss der Aktionäre auch Aktien einziehen, die zum Zeitpunkt des Beschlusses keiner 
Person zustehen, und den Betrag ihres Grundkapitals um den Betrag der eingezogenen Aktien herab-
setzen. Vorbehaltlich der Bestimmungen des Companies Act kann die Gesellschaft durch besonderen 
Beschluss der Aktionäre ihr Grundkapital und ihre Kapitalrücklage in jeder Hinsicht herabsetzen. 
Vorbehaltlich und in Übereinstimmung mit den Bestimmungen des Companies Act und unbeschadet 
aller relevanten Sonderrechte, die mit einer Gattung von Aktien verbunden sind, kann die Gesellschaft 
alle ihre eigenen Aktien einer Gattung in jeder Weise und zu jedem Preis (ob zum Nennwert oder über 
oder unter dem Nennwert) erwerben. 

Für eine Beschreibung der allgemeinen Bestimmungen zu Bezugsrechten auf ZEAL-Aktien siehe 
"21 Vergleich der Aktionärsrechte hinsichtlich Lotto24 und ZEAL Network". 

Für eine Beschreibung der Maßnahmen zum Ausschluss von Minderheitsaktionären der Gesellschaft 
siehe "17.8.2 Übernahmen". 

 17.8 Meldepflichten der Aktionäre; Übernahmen; Geschäfte von Personen mit 
Führungsaufgaben 

 Mitteilungspflichten der Aktionäre 17.8.1

Die Bestimmungen der britischen Disclosure and Transparency Rules ("DTR") schreiben vor, dass 
jede Person oder jeder Fonds, der eine direkte oder indirekte Beteiligung von 3% oder mehr einer von 
der Gesellschaft ausgegebenen Aktiengattung erwirbt, die Stimmrechte in der Hauptversammlung der 



 

247 

Gesellschaft gewährt, die Gesellschaft innerhalb von zwei Werktagen über seine Beteiligung informie-
ren muss. Ändert sich der Anteil nachträglich von 3% durch den Erwerb zusätzlicher Aktien oder die 
Veräußerung von Aktien, so hat der Aktionär die Gesellschaft über jede Erhöhung oder Verminderung 
zu informieren, die zu einer Änderung seines Anteils um einen Prozentpunkt führt. 

Gemäß DTR 5.1.5 sind Systembetreiber und Investmentgesellschaften mit variablem Kapital ("ICVC"), 
die Stimmrechtsanteile an der Gesellschaft halten, verpflichtet, die Gesellschaft zu informieren, wenn 
bestimmte Schwellenwerte wie folgt erreicht werden: 

 − wenn ein ICVC 5% der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien hält; 

 − wenn der ICVC eine Beteiligung von 10% erreicht; und 

 − für jeden Prozentpunkt, der 10% der ausgegebenen Aktien der Gesellschaft übersteigt. 

Nach Erhalt einer Stimmrechtsmitteilung hat die Gesellschaft unverzüglich die BaFin und die Financial 
Conduct Authority (FCA) zu informieren und die Mitteilung nach den gleichzeitig geltenden britischen 
und deutschen Vorschriften zu veröffentlichen. 

Clearstream ist der rechtliche Eigentümer von 100% der börsennotierten Aktien der Gesellschaft. 
Aufgrund ihrer Stellung als Nominee übt Clearstream keine Kontrolle über die Gesellschaft oder ZEAL 
aus (siehe "17.2 Besondere Merkmale der Aktien"); stattdessen sind die ZEAL-Aktionäre stimmbe-
rechtigt und meldepflichtig. 

 Übernahmen 17.8.2

 Gemeinsame Zuständigkeit für Übernahmeangebote 17.8.2.1

Jedes Übernahmeangebot für die Gesellschaft unterliegt der gemeinsamen Zuständigkeit der Panel 
on Takeovers and Mergers (das "Panel") im Vereinigten Königreich und der BaFin in Deutschland. 
Dies liegt daran, dass die Gesellschaft im Vereinigten Königreich registriert ist, ihre Aktien aber zum 
Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen sind. Unter dem Regime der gemeinsamen 
Zuständigkeit ist die BaFin für die Aufsicht über das Angebot verantwortlich, einschließlich Fragen der 
angebotenen Gegenleistung, des Angebotsverfahrens, des Inhalts der Angebotsunterlage und der 
Offenlegung des Angebots. 

Das Panel ist hingegen für die Bestimmungen des UK City Code on Takeovers and Mergers ("City 
Code") zur Information der Arbeitnehmer und für gesellschaftsrechtliche Angelegenheiten zuständig, 
insbesondere hinsichtlich des Prozentsatzes der Stimmrechte, der Kontrolle verleiht, und einer Befrei-
ung von der Verpflichtung zur Abgabe eines Angebots, hinsichtlich der Umstände, unter denen ein 
erfolgreicher Bieter zwangsweise Minderheitsanteile an der Gesellschaft von Aktionären erwerben 
kann, die das Übernahmeangebot nicht angenommen haben, und Bestimmungen darüber, welche 
Maßnahmen (falls vorhanden) vom Vorstand ergriffen werden können, um das Vorgehen eines uner-
wünschten Bieters zu verhindern. 

 Verhinderungsmaßnahmen, Pflichtangebote und Squeeze-Out 17.8.2.2

Nach den für die Gesellschaft geltenden Regeln des City Code, die im Rahmen eines Angebots oder 
im Vorfeld eines Angebots gelten, darf der Vorstand, wenn er Grund zu der Annahme hat, dass ein 
redliches Angebot unmittelbar bevorsteht, ohne die Zustimmung der Aktionäre der Gesellschaft in 
einer Hauptversammlung keine Maßnahmen ergreifen, die dazu führen könnten, dass ein Angebot 
oder ein redliches mögliches Angebot verhindert wird, oder dass Aktionären der Gesellschaft die 
Möglichkeit verweigert wird, über den Inhalt des Angebots zu entscheiden. Die Regeln hindern den 
Vorstand ausdrücklich daran, entweder im Rahmen eines Übernahmeangebots oder in Fällen, in 
denen er ein redliches Angebot für unmittelbar bevorstehend hält, ohne Zustimmung der Aktionäre der 
Gesellschaft Aktien auszugeben, Optionen auf Aktien zu gewähren, in Aktien umwandelbare Wertpa-
piere zu schaffen, Vermögenswerte in erheblichem Umfang zu veräußern oder zu erwerben oder 
Verträge außerhalb des normalen Geschäftsbetriebs abzuschließen. 

Die Regeln des City Code verlangen von jeder Person (einem "Großaktionär"), die durch eine Reihe 
von Transaktionen über einen bestimmten Zeitraum hinweg Aktien einer Gesellschaft (der "Zielge-
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sellschaft") erwirbt, die 30% oder mehr der Stimmrechte der Zielgesellschaft besitzen, ein Pflichtan-
gebot für die Zielgesellschaft abzugeben. 

Die Beteiligung des Großaktionärs wird nicht nur auf der Grundlage der von ihm gehaltenen Aktien der 
Zielgesellschaft berechnet, sondern umfasst auch Aktien der Zielgesellschaft, die sich im Besitz einer 
Person befinden, die gemeinsam mit dem Großaktionär handelt. Eine Person handelt gemeinsam mit 
dem Großaktionär, wenn sie kooperiert, um dem Großaktionär zu helfen, die Kontrolle über die Ziel-
gesellschaft zu erlangen, oder ein Interesse am Ergebnis des Angebots für die Zielgesellschaft hat. Es 
wird davon ausgegangen, dass bestimmte Personen gemeinsam mit dem Großaktionär handeln, 
einschließlich der Direktoren des Großaktionärs, aller Unternehmen der Gruppe des Großaktionärs, 
des Finanzberaters/Brokers des Großaktionärs und aller Personen, die diese Berater kontrollieren 
oder von ihnen kontrolliert werden. 

Wenn ein Großaktionär ein Pflichtangebot abgeben muss, ist er verpflichtet, für die Zielgesellschaft 
ein Barangebot zum höchsten Preis abzugeben, den der Großaktionär (oder eine mit ihm gemeinsam 
handelnde Person) für Aktien der Zielgesellschaft in den letzten zwölf Monaten bezahlt hat. 

Die Regeln des City Code schränken auch die Bedingungen ein, zu denen der Großaktionär sein 
Angebot abgeben kann. Insbesondere kann ein Pflichtangebot nur davon abhängig gemacht werden, 
dass der Großaktionär 50% oder mehr der Stimmrechte an der Zielgesellschaft erhält. 

Das Panel kann unter bestimmten Umständen Ausnahmen von der Verpflichtung zur Abgabe eines 
Pflichtangebots gewähren. 

Bestimmte Regeln des britischen Takeover Act gelten auch für Pflichtangebote, es sei denn, die 
Regeln des City Code oder des Companies Act erfordern eine Abweichung. Diese Regeln umfassen 
Angelegenheiten im Zusammenhang mit der Offenlegung der Kontrollerlangung sowie mit der Ver-
pflichtung, eine Angebotsunterlage vorzulegen und zu veröffentlichen. 

Der Companies Act (in Ziffern 974 bis 991) erlaubt es einem Bieter, der verschiedene Voraussetzun-
gen erfüllt, nach einem erfolgreichen Übernahmeangebot Aktien von Minderheitsaktionären zwangs-
weise zu erwerben. Im Wesentlichen muss der Bieter 90% der Aktien, auf die sich das Angebot be-
zieht, innerhalb von drei Monaten ab dem Tag nach dem letzten Tag, an dem das Angebot ange-
nommen werden kann, erwerben. Minderheitsaktionäre haben unter weitgehend ähnlichen 
Umständen auch das Recht, vom Bieter zu verlangen, dass er ihre Aktien erwirbt. 

 Übernahme im Wege des Scheme of Arrangement 17.8.2.3

Ein Scheme of Arrangement ist ein gesetzliches Verfahren gemäß Teil 26 des Companies Act, bei 
dem ein Unternehmen mit seinen Aktionären oder Gläubigern (oder einer beliebigen Gruppe von 
ihnen) einen Vergleich oder eine Vereinbarung eingehen kann. Übernahmen im Vereinigten König-
reich können im Wege eines Scheme of Arrangement erfolgen, vorbehaltlich der erforderlichen Zu-
stimmung der Aktionäre und des Gerichts. Weder der City Code noch der Takeover Act finden auf 
eine Übernahme der Gesellschaft Anwendung, die im Wege eines Scheme of Arrangement durchge-
führt wurde. Denn die Bestimmungen der Übernahmerichtlinie (wie sie im Vereinigten Königreich und 
in Deutschland umgesetzt wurden) gelten nicht für Vereinbarungen, und das deutsche Recht erkennt 
das Rechtsinstitut des Scheme of Arrangement nicht an. Die Aktionäre der Gesellschaft erhalten 
daher nicht den Schutz der britischen und deutschen Übernahmerechtsvorschriften, wenn eine oder 
mehrere Personen versuchen, eine Übernahme der Gesellschaft im Wege eines Scheme of Arrange-
ment durchzuführen. 

 Auf eigene Rechnung getätigte Geschäfte einer Person mit Führungsaufgaben 17.8.3

Gemäß Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 16. April 2014 über Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) sind Geschäfte mit Aktien 
der Gesellschaft, die von Personen, die Führungsaufgaben wahrnehmen, sowie von Personen, die mit 
ihnen in enger Beziehung stehen (Director's Dealings), insbesondere Mitgliedern des Vorstands und 
des Aufsichtsrats und ihren Familienangehörigen, durchgeführt werden, in der Regel unverzüglich der 
Gesellschaft und der FCA mitzuteilen und von der Gesellschaft unverzüglich nach Bekanntgabe eines 
entsprechenden Geschäfts zu veröffentlichen. 



 

249 

 17.9 Auswirkungen des Brexits auf gesellschaftsrechtliche Aspekte der Gesellschaft 

Sollten sich das Vereinigte Königreich und die Europäische Union nicht auf eine Übergangsphase 
einigen, in der das EU-Recht für das Vereinigte Königreich nach dem Austrittstag weiter gilt, würde die 
SE-Verordnung als eine der Rechtsgrundlagen der Gesellschaft ab dem Austrittstag entfallen. Obwohl 
der britische European Union (Withdrawal) Act 2018 die Beibehaltung des einschlägigen EU-Rechts 
als Teil des britischen Rechts vorsieht, würde dieses beibehaltene EU-Recht ohne Änderungen Rege-
lungen aufweisen, die keine praktische Anwendung finden, und für diejenigen SE, die im Vereinigten 
Königreich registriert bleiben, Bezugnahmen auf gegenseitige Vereinbarungen und EU-Recht enthal-
ten, die nicht mehr einschlägig sind. Aus diesem Grund hat das Vereinigte Königreich die European 
Public Limited-Liability Company (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2018 (die "SE EU Exit 
Regulations") vorgeschlagen. 

Die SE EU Exit Regulations sehen eine automatische Umwandlung aller im Vereinigten Königreich 
registrierten europäischen Aktiengesellschaften (SEs), wie z.B. der Gesellschaft, in eine neue briti-
sche Gesellschaftsform vor: die UK Societas. Dies würde einen nationalen Rahmen für alle im Verei-
nigten Königreich registrierten SEs bieten, die am und nach dem Austrittstag als UK Societates beste-
hen. Es wird vorgeschlagen, so viel wie möglich vom bestehenden SE-Rahmen für den inländischen 
Gesellschaftsrahmen beizubehalten. Die Teile des Rahmens, die keine praktische Anwendung mehr 
finden oder nicht mehr geeignet sind, werden entfernt. 

Infolgedessen würde der Name der Gesellschaft in ZEAL Network UK Societas geändert werden. 
Ansonsten würden die geltenden gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen, die sich nicht auf die Ge-
setze anderer EU-Mitgliedstaaten stützen, für die Gesellschaft als Teil des britischen Rechts weiterhin 
gelten, wie beispielsweise das zweistufige Führungs- und Kontrollsystem, bestehend aus Vorstand 
und Aufsichtsrat. Soweit das geltende Gesellschaftsrecht der Gesellschaft auf die Anwendung der 
entsprechenden Bestimmungen anderer EU-Mitgliedstaaten, wie z.B. der Bestimmungen über die 
grenzüberschreitende Sitzverlegung, abstellt, würde es für die Gesellschaft ab dem Austrittstag nicht 
mehr gelten. 



 

250 

 18 ORGANE DER ZEAL NETWORK SE 

 18.1 Übersicht 

Die Organe der Gesellschaft sind der Vorstand (Executive Board, als Leitungsorgan der Gesellschaft), 
der Aufsichtsrat (Supervisory Board, als Aufsichtsorgan der Gesellschaft) und die Hauptversammlung 
(General Meeting). Die Gesellschaft ist eine europäische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, 'SE') 
und verfügt über ein zweigliedriges Leitungs- und Kontrollsystem, bestehend aus Vorstand und Auf-
sichtsrat. Die Aufgaben und Befugnisse der Organe werden durch die SE-Verordnung, den Compa-
nies Act, die United Kingdom European Public Limited-Liability Company Regulations 2004 (die "UK 
Regulations") und die Statuten (Statutes) der Gesellschaft festgelegt. 

Ein Vorstandsmitglied (Executive Director) wird vom Aufsichtsrat für einen festen Zeitraum von höchs-
tens fünf Jahren bestellt. Vorstandsmitglieder können nach Ablauf der Frist wiederbestellt werden. Der 
Aufsichtsrat ist berechtigt, ein Vorstandsmitglied abzuberufen. 

Nach Art. 39 Abs. 3 SE-VO darf keine Person gleichzeitig Mitglied des Vorstands und des Aufsichts-
rats der Gesellschaft sein, da der Aufsichtsrat die Aufgabe hat, den Vorstand zu überwachen und 
nicht die Gesellschaft zu leiten. Ebenfalls gemäß Art. 39 Abs. 3 SE-VO kann der Aufsichtsrat jedoch 
eines seiner Mitglieder im Falle einer Vakanz zum Mitglied des Leitungsorgans ernennen. Während 
eines solchen Zeitraums werden die Funktionen des Betreffenden als Mitglied des Aufsichtsrats 
ausgesetzt. Das Vereinigte Königreich hat für einen solchen Zeitraum keine spezifische zeitliche 
Befristung festgelegt. 

Sofern nicht durch einfachen Beschluss der Hauptversammlung, der mit einfacher Stimmenmehrheit 
gefasst wird, festgelegt, wird die Anzahl der Vorstandsmitglieder (mit Ausnahme der stellvertretenden 
Vorstandsmitglieder) vom Aufsichtsrat bestimmt. Die Mindestzahl der Vorstandsmitglieder beträgt 
zwei. 

Der Vorstand ist für die Leitung der Gesellschaft in Übereinstimmung mit dem geltenden europäischen 
Recht, den Gesetzen von England und Wales sowie den Statuten verantwortlich. Der Vorstand vertritt 
die Gesellschaft gegenüber Dritten. Gemäß Artikel 40 der SE-Verordnung in Verbindung mit Ziffer 78 
der UK Regulations und Ziff. 156 der Statuten überwacht der Aufsichtsrat die Arbeit des Vorstands, ist 
aber selbst nicht befugt oder verpflichtet, die Leitung der Gesellschaft auszuüben. 

Die Statuten sehen jedoch bestimmte Angelegenheiten vor, die grundsätzlich der Zustimmung des 
Aufsichtsrats bedürfen, soweit sie nicht in einem zuvor vom Aufsichtsrat genehmigten Budget festge-
legt wurden. Zu diesen Angelegenheiten gehören derzeit: 

 − Festlegung des Budgets für das folgende Geschäftsjahr oder Ergreifen von Maßnahmen, die zu 
einer Überschreitung der budgetierten Gesamtkosten von 10% oder mehr führen; 

 − Die Vornahme von Investitionen, einschließlich Entwicklungsprojekten, oder die Aufnahme von 
Darlehen (ohne konzerninterne Darlehen), die jeweils den Wert von EUR 250.000 übersteigen, 
oder die Gewährung konzerninterner Darlehen, die einen Betrag von EUR 1 Million übersteigen; 

 − Erwerb, Veräußerung oder Belastung von Immobilien und gleichwertigen Rechten sowie Veräu-
ßerung von Rechten an geistigem Eigentum, Verkauf des gesamten oder im Wesentlichen des 
gesamten Vermögens der Gesellschaft, Gründung oder Auflösung von Gesellschaften oder Un-
ternehmen, Erwerb oder Veräußerung von Anteilen an anderen Unternehmen, Gründung, Er-
werb, Auflösung oder Veräußerung unabhängiger Zweigniederlassungen (jeweils soweit sich ein 
Erwerb oder eine Veräußerung auf eine Beteiligung von mehr als 5 % am Kapital einer anderen 
Gesellschaft bezieht oder wenn die Gegenleistung EUR 1 Million übersteigt), es sei denn, es 
handelt sich um eine ruhende Gesellschaft oder ein nicht werbendes Unternehmen; und 

 − die Einleitung von Rechtsstreitigkeiten, die einen Gegenstandswert von EUR 500.000 überstei-
gen, oder die Einleitung von Vergleichen oder den Verzicht auf Ansprüche, die einen Gegen-
standswert von EUR 250.000 übersteigen. 

Der Vorstand ist zudem verpflichtet, die Zustimmung des Aufsichtsrats zu den genannten Handlungen 
einzuholen, die auf der Ebene der von der Gesellschaft kontrollierten Tochtergesellschaften durchge-
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führt werden, wenn und soweit der Vorstand oder ein oder mehrere seiner Mitglieder durch Weisun-
gen, Zustimmungen, Abstimmungen oder andere Mittel an diesen Handlungen teilnehmen. Im Falle 
einer Tochtergesellschaft, die nicht zu 100 % im Eigentum der Gesellschaft ist, gilt diese Anforderung 
nur insoweit, als die Gesellschaft dies bewirken kann. 

Darüber hinaus gibt es bestimmte Angelegenheiten, die in den alleinigen Zuständigkeitsbereich des 
Aufsichtsrats fallen, nämlich Dienstverträge und alle anderen Rechtsgeschäfte zwischen der Gesell-
schaft und den Mitgliedern des Vorstands sowie die Beauftragung und Unterweisung der von den 
Aktionären bestellten Abschlussprüfer der Gesellschaft. 

Nach dem Companies Act sind die allgemeinen Aufgaben der Mitglieder des Vorstands und des 
Aufsichtsrats: 

 − im Rahmen ihrer Befugnisse zu handeln; 

 − den Erfolg der Gesellschaft zu fördern; 

 − ein unabhängiges Urteilsvermögen auszuüben; 

 − angemessene Umsicht, Geschick und Sorgfalt anzuwenden; 

 − Interessenkonflikte zu vermeiden; 

 − keine Leistungen von Dritten anzunehmen; und 

 − ein Interesse an einer geplanten Transaktion oder Vereinbarung offenzulegen. 

Diese Pflichten sind der Gesellschaft gegenüber geschuldet und können nur von ihr durchgesetzt 
werden, außer in bestimmten, durch den Companies Act definierten Fällen, in denen die Aktionäre 
berechtigt sind, Klagen im Namen der Gesellschaft zu erheben. 

 18.2 Vorstand 

Gemäß Ziff. 141 bis 143 der Statuten besteht der Vorstand aus mindestens zwei Mitgliedern. Die 
genaue Anzahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der Aufsichtsrat. Jedes Mitglied des Vorstands wird 
vom Aufsichtsrat für einen festen Zeitraum von höchstens fünf Jahren bestellt, danach endet das Amt 
des Vorstandsmitglieds. Sofern der Aufsichtsrat nichts anderes bestimmt, kann ein Vorstandsmitglied, 
das nach Ablauf der Frist ausgeschieden ist, wieder bestellt werden. Der Aufsichtsrat kann einen 
Vorsitzenden des Vorstands und einen stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands ernennen und 
eine Geschäftsordnung für den Vorstand festlegen, die einen Geschäftsverteilungsplan für den Vor-
stand enthält und dessen Befugnisse vorbehaltlich der Statuten festlegt. Zum Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage gibt es keine Geschäftsordnung für den Vorstand, abgesehen davon, 
dass der Aufsichtsrat die Aufgaben der Vorstandsmitglieder festgelegt hat. 

Ziff. 196 der Statuten bestimmt, dass eine Person in den folgenden Fällen das Amt als Vorstandsmit-
glied verliert: 

 − Wenn die Person aufgrund einer Bestimmung des Companies Act nicht mehr Vorstandsmitglied 
ist oder ihr gesetzlich verboten ist, Vorstandsmitglied zu sein; 

 − ein Konkursbeschluss gegen diese Person ergeht oder ein allgemeiner Vergleich mit den Gläubi-
gern dieser Person zur Befriedigung der Schulden dieser Person geschlossen wird, diese Person 
zahlungsunfähig wird (mithin nicht in der Lage, ihre Schulden bei Fälligkeit zu begleichen), droht 
zahlungsunfähig zu werden oder eine Vereinbarung oder einen allgemeinen Vergleich mit ihren 
Gläubigern trifft; 

 − wenn ein zugelassener Arzt, der diese Person behandelt, der Gesellschaft gegenüber eine 
schriftliche Stellungnahme abgibt, in der er erklärt, dass diese Person körperlich oder geistig au-
ßerstande ist, als Vorstandsmitglied zu fungieren, und dies für mehr als drei Monate andauern 
kann, oder ein Gericht aufgrund der psychischen Verfassung dieser Person eine Anordnung er-
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lässt, die diese Person ganz oder teilweise daran hindert, persönlich Befugnisse oder Rechte 
auszuüben, die diese Person andernfalls hätte; 

 − wenn die Gesellschaft vom Vorstandsmitglied darüber informiert wird, dass das Vorstandsmit-
glied sein Amt niederlegt hat oder sein Amt niederlegt, und dass diese Niederlegung gemäß ihren 
Bedingungen wirksam geworden ist; oder 

 − wenn diese Person seit mehr als sechs aufeinander folgenden Monaten ohne Zustimmung des 
Vorstands bei den Sitzungen des Vorstands in diesem Zeitraum abwesend war und das entspre-
chende stellvertretende Vorstandsmitglied (falls vorhanden) in diesem Zeitraum nicht an seiner 
Stelle anwesend war, und der Aufsichtsrat beschließt, dass seine Bestellung aufgehoben wird. 

Der Vorstand ist verpflichtet, dem Aufsichtsrat mindestens einmal im Quartal über den Gang und die 
voraussichtliche Entwicklung der Geschäfte der Gesellschaft zu berichten und dem Aufsichtsrat un-
verzüglich Informationen über Ereignisse mitzuteilen, die voraussichtlich erhebliche Auswirkungen auf 
das Unternehmen haben werden. 

Jedes Mitglied des Vorstands kann eine Sitzung des Vorstands einberufen, indem es dies einem 
anderen Mitglied des Vorstands mitteilt. Die Beschlussfähigkeit des Vorstand kann vom Aufsichtsrat 
festgelegt werden; sofern nicht anderweitig festgelegt, erfordert diese die Teilnahme zweier Vor-
standsmitlieder. Die auf einer Sitzung anstehenden Beschlüsse werden mit Stimmenmehrheit getrof-
fen, und im Falle der Stimmengleichheit hat der Vorsitzende eine zweite bzw. entscheidende Stimme. 
Ein Vorstandsmitglied darf in einer Sitzung nicht über einen Beschluss zu einer Angelegenheit ab-
stimmen, an der es ein eigenes Interesse hat (außer aufgrund seiner Interessen an Aktien oder 
Schuldverschreibungen oder anderen Wertpapieren der Gesellschaft), bei dem vernünftigerweise 
angenommen werden kann, dass es zu einem Widerstreit mit den Interessen der Gesellschaft kommt, 
es sei denn, sein Interesse entsteht nur, weil der Beschluss bestimmte Angelegenheiten gemäß Ziff. 
179 der Statuten betrifft, insbesondere solche, die für die Gesellschaft von Vorteil sind. 

 Aktuelle Zusammensetzung des Vorstands 18.2.1

Die folgende Tabelle zeigt die aktuellen Mitglieder des Vorstands, ihr jeweiliges Alter und ihre Zustän-
digkeiten sowie die Dauer ihrer jeweiligen aktuellen Amtszeit: 

Name  Alter  Verantwortlichkeiten  Mitglied seit  Bestellt bis 

Dr. Helmut Becker  49  Chief Executive Officer; Unterneh-
mensstrategie, Kommunikation, 
Personal, IT, Recht und Compliance, 
Lottovate Emerging Markets 

 1. Juni 2013(1)  31. Mai 2019 

Jonas Mattsson  53  Finanzvorstand; Finanzen, Rech-
nungswesen, Steuern, Unterneh-
menscontrolling, Risikomanagement, 
Asset-Management, Bankbeziehun-
gen, Außenrevision, Finanzberichter-
stattung an den Aufsichtsrat, Investor 
Relations, Lottovate Spanien 

 1. Februar 2015  31. Januar 2021 

 ____________________  
 (1) Dr. Helmut Becker war vom 1. Juni 2013 bis 31. August 2015 Chief Marketing Officer der Gesellschaft, bevor er am 1. 

September 2015 zum Chief Executive Officer ernannt wurde. 

Die folgende Beschreibung fasst die Lebensläufe der derzeitigen Mitglieder des Vorstands zusammen 
und gibt ihre Haupttätigkeit außerhalb von ZEAL an, soweit diese Tätigkeiten für ZEAL von Bedeutung 
sind. Mit Ausnahme der folgenden Fälle war kein Mitglied des Vorstands in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter von 
Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

 − Dr. Helmut Becker, geboren am 16. Februar 1969 in Hamburg. Helmut Becker ist seit dem 1. 
September 2015 Vorstandsvorsitzender der Gesellschaft. Zuvor war Dr. Becker vom 1. Juni 2013 
bis 31. August 2015 Chief Marketing Officer der Gesellschaft. Davor war er zwei Jahre lang Mit-
glied des Aufsichtsrats der Gesellschaft. Von 2009 bis 2013 war Dr. Becker Chief Commercial 
Officer (2009-2013) der XING AG, Hamburg, Deutschland, wo er für die Bereiche Produkt, Mar-
keting und Vertrieb verantwortlich war. Dr. Becker war zuvor in leitenden Positionen bei eBay 



 

253 

Deutschland, der eBay Advertising AG und der eBay-Tochter shopping.com Deutschland tätig, 
nachdem er seine Karriere bei McKinsey begonnen hatte. Dr. Becker studierte Physik an der 
Universität Hamburg, bevor er an der University of Cambridge promovierte. Dr. Becker ist Mit-
glied des Aufsichtsrats der Apleonex AG, Berlin, Deutschland. 

 − Jonas Mattsson, geboren am 23. Dezember 1965 in Järfälla, Schweden. Jonas Mattsson ist seit 
dem 1. Februar 2015 Finanzvorstand der Gesellschaft. Er verfügt über mehr als ein Jahrzehnt Er-
fahrung im Senior Management mit Schwerpunkt auf den Sektoren Telekommunikation und 
Technologie. Vor seinem Eintritt in die Gesellschaft war er Chief Financial Officer und Executive 
Vice President des Netzwerkkommunikationsunternehmens O3b Networks, wo er eine Schlüssel-
rolle bei der Beschaffung von USD 1,3 Milliarden für das Unternehmen und beim Aufbau einer 
globalen Organisation spielte. Herr Mattsson war Chief Financial Officer verschiedener Einheiten 
von SES, einem weltweit führenden Satellitenbetreiber, und arbeitete in Managementteams von 
Ericsson, einschließlich eines Auftrags in Japan und innerhalb des Start-ups Ericsson Microsoft 
Mobile Venture. Herr Mattsson hat einen Abschluss als Ingenieur sowie einen Bachelor of Sci-
ence in Betriebswirtschaft von der Universität Stockholm. 

Die Mitglieder des Vorstands sind am Sitz der Gesellschaft unter ZEAL Network SE, 5th Floor, One 
New Change, London EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich, erreichbar. 

Die Mitglieder des Vorstands stehen neben ihrer Funktion als Vorstandsmitglieder in keinen wesentli-
chen geschäftlichen oder rechtlichen Beziehungen zur Gesellschaft oder einer anderen Gesellschaft 
von ZEAL. 

 Vorstandsdienstverträge 18.2.2

Dienstverträge regeln die Beziehungen der Gesellschaft zu den Vorständen. Die Aufsichtsratsmitglie-
der werden demgegenüber durch Beschluss der Hauptversammlung bestellt, und ihre Vergütung ist in 
den Statuten festgelegt. 

Alle Dienstverträge mit den Vorstandsmitgliedern liegen am Sitz der Gesellschaft während der norma-
len Geschäftszeiten und in den Jahreshauptversammlungen der Gesellschaft zur Einsicht aus. 

Die laufenden Vorstandsdienstverträge zwischen der Gesellschaft und den Vorstandsmitgliedern Dr. 
Helmut Becker und Jonas Mattsson haben am Anfang am 1. Januar 2016 begonnen und sind auf 
unbestimmte Zeit abgeschlossen. 

 Vergütung und sonstige Leistungen an Mitglieder des Vorstands 18.2.3

Eines der wichtigsten strategischen Ziele der Gesellschaft ist es, seinen Aktionären eine hohe Rendite 
zu bieten. Dieses strategische Ziel wird durch die Festlegung der Vergütung und der sonstigen Leis-
tungen für jedes Vorstandsmitglied im Rahmen von kurz- und langfristigen Anreizplänen konkretisiert. 

 Vergütungspolitik 18.2.3.1

Die Gesellschaft beabsichtigt, die Vergütungspolitik alle drei Jahre zur Abstimmung zu stellen, es sei 
denn, es gibt Änderungen der Richtlinie, die einer gesonderten Genehmigung bedürfen. Die im Ge-
schäftsbericht 2015 offengelegte aktuelle Vergütungspolitik wurde vom Aufsichtsrat im Dezember 
2015 verabschiedet und trat am 1. Januar 2016 in Kraft. Die Vergütungspolitik wurde von den Aktionä-
ren auf der Hauptversammlung am 22. Juni 2016 verabschiedet. Die aktuelle Vergütungspolitik wird 
im Folgenden erläutert. 

 Rolle des Vergütungsausschusses 18.2.3.2

Der Präsidialausschuss (Chairman's Committee) des Aufsichtsrats in seiner Funktion als Vergütungs-
ausschuss überprüft regelmäßig das in der Vergütungspolitik festgelegte Vergütungssystem für den 
Vorstand und die individuelle Vergütung der Vorstandsmitglieder und unterbreitet seine Vorschläge 
dem Plenum des Aufsichtsrats, das über Änderungen entscheidet. Der Präsidialausschuss und das 
Plenum des Aufsichtsrats streben dabei an, dass die Vergütungsregelungen für die Vorstandsmitglie-
der deren Gewinnung, Motivation und Bindung ermöglichen und die strategischen Ziele der Gesell-
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schaft unterstützen. Etwaige Änderungsvorschläge zur Vergütungspolitik werden der nächsten Haupt-
versammlung zur Genehmigung vorgelegt. 

Der Präsidialausschuss ist dafür verantwortlich, die Vergütung zu empfehlen, die jedes Vorstandsmit-
glied für seine Dienste für die Gesellschaft erhält. Der Präsidialausschuss ist auch für die Festlegung 
der Vergütungspolitik der Gesellschaft sowie der Struktur der Vorstandsvergütung einschließlich der 
Aufteilung der Vergütung in feste und variable Bestandteile zuständig. Ab dem 1. Januar 2016 wird die 
Vergütung des Vorstands alle zwei Jahre überprüft. Bei der Überprüfung der Vergütungsregelung des 
Vorstands berücksichtigt das Präsidialausschuss: 

 − das Wachstum der Gesellschaft in der Vorperiode zusammen mit dem prognostizierten Wachs-
tum in zukünftigen Perioden, 

 − die Leistung der Gesellschaft im Vergleich zu anderen Unternehmen, die in derselben Branche 
tätig sind, 

 − den Sitz der Gesellschaft (UK) und die damit verbundenen Erwartungen der Stakeholder, 

 − das allgemeine externe Umfeld und das Marktumfeld für die Vergütung von Führungskräften. 

Die Vergütungspolitik der Gesellschaft ist nicht darauf ausgerichtet, unangemessene Ergebnisse oder 
übermäßige Risiken zu belohnen. 

 Vergütungsphilosophie 18.2.3.3

Die Vergütungsphilosophie der Gesellschaft besteht darin, sicherzustellen, dass alle Mitarbeiter an-
gemessen auf der Basis ihres Beitrags zum Unternehmenserfolg entlohnt werden. Der Präsidialaus-
schuss ist der Ansicht, dass die Festlegung von Vergütungsniveaus, die sich an der Leistung der 
Mitarbeiter orientieren, die effektivste Methode ist, das Ziel der Gesellschaft zu erreichen, seine Mitar-
beiter zu gewinnen, zu halten und zu motivieren. Die wichtigsten Elemente der Managementvergütung 
sind feste Vergütung – einschließlich Grundvergütung und bestimmter Leistungen – sowie kurzfristige 
(einjähriger Erdienungszeitraum) und langfristige Anreize (dreijähriger Erdienungszeitraum). 

Basisbezüge und -leistungen sind in der Regel fixe Kosten für die Gesellschaft. Diese Elemente der 
Vorstandsvergütung sind auf dem Marktmedian festgelegt und unterliegen keiner jährlichen Fluktuati-
on, die sich aus der Leistung der Mitarbeiter oder der Gesellschaft ergibt. Kurzfristige Anreize werden 
nach Ablauf des Geschäftsjahres ausgezahlt und sollen das Erreichen vorgegebener finanzieller und 
sonstiger Leistungsziele einschließlich des Erreichens der persönlichen Leistungsziele jedes Einzel-
nen (die in der Regel an die Erreichung der strategischen Ziele der Gesellschaft gebunden sind) 
belohnen. Langfristige Anreize werden am Ende jedes Dreijahreszeitraums ausgezahlt und basieren 
auf der Erreichung eines vorher festgelegten durchschnittlichen Aktienkurses über einen vorher fest-
gelegten Zeitraum. 

Da bestimmte Elemente der variablen Vergütung des Vorstandsmitglieds auf angepassten Leistungs-
indikatoren basieren (wie z.B. 'normalisierte Umsatzerlöse' und 'normalisiertes EBIT'), wird vor jeder 
Auszahlung das Finanzergebnis besonders sorgfältig betrachtet, um sicherzustellen, dass die Vergü-
tung korrekt berechnet wird. Die Ergebnisse werden mit den erwarteten Gehältern verglichen, um 
sicherzustellen, dass die Zahlungen im Vergleich zum Geschäftserfolg und den erwarteten Aktionärs-
renditen angemessen sind. 

 Vergütungspolitik ab 1. Januar 2016 18.2.3.4

Die im Folgenden beschriebene Vergütungspolitik wurde vom Aufsichtsrat im Dezember 2015 verab-
schiedet und trat am 1. Januar 2016 in Kraft. Die Vergütungspolitik wurde von den Aktionären auf der 
Hauptversammlung am 22. Juni 2016 verabschiedet. Verträge, mit denen die Änderungen umgesetzt 
wurden, wurden von allen Vorstandsmitgliedern vor dem 31. Dezember 2015 unterzeichnet. 

 − Die Grundvergütungen werden alle zwei Jahre überprüft. Darüber hinaus hat der Präsidialaus-
schuss eine automatische Erhöhung der Grundvergütung um 10% für alle Vorstandsmitglieder-
genehmigt, wenn 10% der Grundvergütung des Direktors in Aktien der Gesellschaft investiert 
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sind. Die Vorstandsmitglieder verpflichten sich, die Beteiligung für einen Zeitraum von mindes-
tens drei Geschäftsjahren ab dem 1. Januar des Geschäftsjahres zu halten. 

 − Variable Vergütungen mit kurzfristiger Anreizwirkung ("STI") machen 25% der Gesamtvergütung 
der Vorstandsmitglieder aus (basierend auf 100%iger Erreichung der kurzfristigen Ziele). Die Zie-
lerreichung wird auf der Grundlage vorgegebener finanzieller und nicht-finanzieller Ziele gemes-
sen. Die Bewertung der Zielerreichung wird jährlich (Januar oder Februar des folgenden Zeit-
raums) überprüft und die oben genannten Ziele werden gleichgewichtig gewichtet. Eine Überer-
füllung der Ziele ist nach der Vergütungspolitik zulässig, aber jeder kurzfristige Anreiz wird auf die 
Summer der Grundvergütung begrenzt (wenn 200% des STI-Ziels erreicht werden). 

 − Variable Vergütungen mit langfristiger Anreizwirkung ("LTI") sind so konzipiert, dass sie 25% der 
Gesamtvergütung der Vorstandsmitglieder ausmachen (basierend auf einer 100%igen Errei-
chung langfristiger Ziele). Die Zielerreichung wird auf der Grundlage des vorher festgelegten Er-
gebnisses je Aktie (EPS) und des Total Shareholder Return (TSR) gemessen. Die Bewertung der 
Zielerreichung wird am Ende jedes dreijährigen Erdienungszeitraums (Januar oder Februar des 
folgenden Zeitraums) überprüft und die oben genannten Ziele werden gleichgewichtig bewertet. 
Ein monetärer Wert wird auf der Grundlage der durchschnittlichen Erreichung der vordefinierten 
LTI-Ziele über den dreijährigen Erdienungszeitraum berechnet. Dieser Geldwert wird in eine zu-
gehörige Anzahl von Aktien umgerechnet, basierend auf dem durchschnittlichen Aktienkurs wäh-
rend eines vorher festgelegten Zeitraums (in der Regel ein Zeitraum von drei Monaten unmittel-
bar vor Beginn des dreijährigen Erdienungszeitraums). Die LTI-Zahlung an jedes Executive Di-
rector nach Ablauf des dreijährigen dreijährigen Erdienungszeitraums beläuft sich auf das 
Baräquivalent der Anzahl der gewährten virtuellen Aktien multipliziert mit einem durchschnittli-
chen Aktienkurs während eines separaten vordefinierten Zeitraums gegen Ende des dreijährigen 
Erdienungszeitraums. Diese Vergütungsmethode ermöglicht es jedem Vorstandsmitglied, eine 
angemessene Vergütung auf der Grundlage der Leistung von ZEAL über den Erdienungszeit-
raum hinweg zu erhalten. Eine Übererfüllung der Ziele ist nach der Vergütungspolitik zulässig, 
und die Höhe der LTI-Zahlung richtet sich nach der Leistung von ZEAL als Ganzes über den 
Dreijahreszeitraum. 

Zusätzlich zu der ab dem 1. Januar 2016 gewährten Vergütung empfiehlt die Vergütungspolitik den 
Vorstandsmitgliedern, 10% ihrer Grundvergütung in die börsennotierten Aktien der Gesellschaft zu 
investieren. Diese Empfehlung stellt sicher, dass die Vergütung des Vorstandsmitglieds auf die Rendi-
te der Aktionäre abgestimmt ist. Obwohl diese Anforderung nicht zwingend vorgeschrieben ist, haben 
sich alle Vorstandsmitglieder ab dem 1. Januar 2016 für mindestens zwei Jahre zu einer solchen 
Investition verpflichtet und ihre Verpflichtungen bis einschließlich 2019 verlängert. 

 Tabelle der Vergütungsrichtlinien 18.2.3.5

Die folgenden Tabellen geben einen Überblick über die aktuelle Vergütungspolitik der Gesellschaft für 
die Vorstandsmitglieder: 

Grundvergütung  Vergütungspolitik 
Zweck und Verknüpfung mit der Strategie  

 
Erleichterung der Gewinnung und Bindung der besten Führungskräfte 
weltweit, mit der Erfahrung und dem Fachwissen, um die strategischen Ziele 
von ZEAL auf einem angemessenen Kostenniveau zu erreichen. 

Maximale Chance 

 

Die Grundvergütungserhöhungen werden in der Regel nicht höher ausfallen 
als bei anderen britischen ZEAL-Mitarbeitern mit vergleichbarer individueller 
Leistung und Potenzial. Liegt die Grundvergütung eines Vorstandsmitglieds 
wesentlich unter dem angemessenen marktüblichen Niveau und ist eine 
solche Positionierung nach Ansicht des Aufsichtsrats nicht nachhaltig, 
können die jährlichen Steigerungen die der oben beschriebenen anderen 
Mitarbeiter übersteigen. Die Gründe für eine solche Erhöhung werden im 
Vergütungsbericht für das betreffende Jahr beschrieben. 

Durchführung 

 

Die Grundvergütung der Vorstandsmitglieder wird alle zwei Jahre überprüft. 
Eine Reihe von Faktoren werden berücksichtigt, einschließlich, aber nicht 
beschränkt auf, das Marktgehaltsniveau unter internationalen Branchenspe-
zialisten und Grundvergütungssteigerungen für andere ZEAL-Mitarbeiter. 
Zusätzlich wird automatisch eine Erhöhung von 10% der Grundvergütung 
vorgenommen, wenn das Vorstandsmitglied Aktien der Gesellschaft in Höhe 
von mindestens 10% der Grundvergütung erwirbt. 

Leistungskennzahlen  Keine 
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Altersversorgung und andere 
Leistungen 

 Vergütungspolitik 

Zweck und Verknüpfung mit der Strategie
   

Gewährung marktgerechter Leistungen zu angemessenen Kosten, die zur 
Förderung von Loyalität und Bindung beitragen. Umzugsleistungen und 
Entrittsboni können auch je nach Geschäftsbedarf, individuellen Umständen 
und Beschäftigungsort gewährt werden. 

Maximale Chance 

 

Der Aufsichtsrat behält sich das Ermessen vor, in Ausnahmefällen oder bei 
wesentlichen Änderungen von Faktoren, die außerhalb der Kontrolle der 
Gesellschaft liegen, höhere Kosten zu genehmigen. Im Falle eines Umzugs 
können zusätzliche Leistungen erbracht werden, einschließlich, aber nicht 
beschränkt auf, Umzugskosten, Gebühren im Zusammenhang mit Immobi-
lien, Steuerausgleich im Heimatland und Unterstützung bei der Abgabe von 
Steuererklärungen. Der Aufsichtsrat hat das Ermessen, den Wert dieser 
Leistungen zu bestimmen, und die Einzelheiten der erbrachten Leistungen 
werden im Geschäftsbericht über die Vergütung für das Jahr, in dem sie 
erbracht wurden, offengelegt. 

Durchführung 

 

Vorstandsmitglieder haben Anspruch auf Leistungen im Einklang mit denen 
für andere britische Mitarbeiter, einschließlich, aber nicht beschränkt auf 
Dienstleistungen zur Unterstützung bei der Erstellung von Steuererklärun-
gen, wenn dies aufgrund der internationalen Natur der geleisteten Arbeit 
erforderlich ist. 

Leistungskennzahlen  Keine 

 

Kurz- und langfristige  
Incentive-Pläne 

 
Vergütungspolitik 

Zweck und Verknüpfung mit der Strategie 

 

Motivation der Vorstandsmitglieder, anspruchsvolle finanzielle und kommerzi-
elle Ziele zu erreichen, die mit den Wachstumsplänen der Gesellschaft 
übereinstimmen und diese unterstützen. Schaffung einer greifbaren Verbin-
dung zwischen jährlicher Leistung und individueller Gehaltsgestaltung. 

Maximale Chance 

 

Der Aufsichtsrat behält sich das Ermessen vor, die Gesamtanreize an die über 
die Erwartungen hinausgehenden Leistungen anzupassen. 
Kurzfristige Anreizwirkung 
Für jedes Geschäftsjahr können Zuteilungen von bis zu 200% (nach festgeleg-
ten Kriterien und nach Feststellung des erfolgreichen Abschlusses durch den 
Aufsichtsrat) erfolgen. Der jährliche STI-Bonus ist auf ein Maximum begrenzt, 
das der jährlichen Grundvergütung des Vorstandsmitglieds entspricht. 
Langfristige Anreizwirkung 
Der jährliche LTI-Bonusanspruch ist so konzipiert, dass er auf ein Maximum 
begrenzt ist, das der jährlichen Grundvergütung des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds entspricht. Wenn der Aktienkurs bei Unverfallbarkeit mehr als 100% der 
Grundvergütung dividiert durch die Anzahl der im Rahmen des LTI-Programms 
gewährten virtuellen Aktien beträgt, kann der an jede Führungskraft gezahlte 
Betrag 100% der Grundvergütung übersteigen. Daher ist die Auszahlung des 
LTI-Bonus am Ende eines jeden Dreijahreszeitraums so konzipiert, dass das 
Dreifache der Grundvergütung des Vorstandsmitglieds zum Zeitpunkt der 
Gewährung nicht überschritten wird, mit Ausnahme der oben beschriebenen 
Umstände. 

Durchführung  Vergütungen für Leistungen bis zu 100% über dem Ziel werden in bar ausge-
zahlt. 



 

257 

Kurz- und langfristige  
Incentive-Pläne 

 
Vergütungspolitik 

Leistungskennzahlen 

 

Zu den Leistungskennzahlen gehören: 
 − finanzielle Ziele (die jedes Jahr einen wesentlichen Teil des Bonus 

bestimmen), 
 − kommerzielle Ziele und 
 − organisatorische Ziele. 

Die jährlichen Leistungskennzahlen für den Bonus werden so gewählt, dass 
ein angemessenes Gleichgewicht zwischen dem Anreiz für die Vorstandsmit-
glieder, die finanziellen Ziele für das Jahr zu erreichen, und den spezifischen 
strategischen, operativen und individuellen Zielen hergestellt wird. Diese 
Ausgewogenheit ermöglicht es dem Präsidialausschuss, die Leistung im 
Hinblick auf die wichtigsten Elemente der ZEAL-Strategie effektiv zu honorie-
ren. 
Bei dem STI-Programm legt der Aufsichtsrat jährlich die genauen Bonusziele 
fest, um sicherzustellen, dass sich die Geschäftsleitung angemessen auf die 
wesentlichen Ziele für die nächsten zwölf Monate konzentriert. Für die LTI-
Programme werden vom Aufsichtsrat Ziele für mindestens die folgenden drei 
Jahre festgelegt. Dabei berücksichtigt der Aufsichtsrat eine Reihe interner und 
externer Bezugspunkte, darunter den Businessplan der Gesellschaft. 
Bei den Finanzkennzahlen wird die Leistung in Übereinstimmung mit dem 
Jahresbudget festgelegt. Die Einzelheiten der Leistungskennzahlen und -ziele 
werden im Geschäftsbericht über die Vergütung nach Ablauf des jeweiligen 
Erdienungszeitraums ausführlich erläutert, es sei denn, der Aufsichtsrat hält 
sie für geschäftskritisch. In Fällen, in denen Details geschäftskritisch sind, wird 
der Aufsichtsrat seine Begründung erläutern und sich gegebenenfalls in zur 
Offenlegung zu einem späteren Zeitpunkt verpflichten. 

 

Aufhebungsverträge  Vergütungspolitik 
Zweck und Verknüpfung mit der Strategie  Begrenzung der Haftung der Gesellschaft für Zahlungen im Falle einer Kündi-

gung und gegebenenfalls Gewährleistung einer fairen und gerechten Einigung. 

Maximale Chance 

 

Die Gesellschaft bietet wahlweise eine zwölfmonatige Kündigungsfrist oder 
eine Abfindung mangels Kündigungsfrist an. Die Abfindungszahlungen 
beschränken sich auf die Grundvergütung, die während der Kündigungsfrist 
von zwölf Monaten erhalten worden wäre, auf jeden STI-Bonus, den das 
Vorstandsmitglied während oder in Bezug auf die Kündigungsfrist von zwölf 
Monaten erhalten hätte, auf alle Übergangszahlungen, die während der 
Kündigungsfrist fällig gewesen wären, auf alle LTI-Boni, die während der 
Kündigungsfrist fällig geworden wären sowie auf alle LTI-Boni, die gewährt 
worden wären, aber noch nicht fällig geworden wären, unter der Annahme, 
dass die Ziele zu 100% erreicht worden wären. Zusätzlich zu den oben 
genannten Zahlungen hat jedes Vorstandsmitglied Anspruch auf eine weitere 
Abfindung in Höhe des Doppelten seines Jahresgehalts, wenn beide Parteien 
eine Vergleichsvereinbarung treffen. 
Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 wurden die Change-of-Control-Klauseln aus 
allen Vorstandsverträgen entfernt. 

 Kündigung; Kontrollwechsel 18.2.4

Die Dienstverträge der Vorstandsmitglieder sind auf unbestimmte Zeit abgeschlossen und können von 
beiden Parteien mit einer Frist von mindestens 12 Monaten oder aus wichtigem Grund gekündigt 
werden. Die Gesellschaft kann ein Vorstandsmitglied für die Restlaufzeit des Dienstvertrags von 
seinen Pflichten aus dem jeweiligen Dienstvertrags freistellen, sofern sie die Vergütung weiterhin 
zahlt. 

Die Dienstverträge enthalten keine Change-of-Control-Klauseln. 

 Historische Vergütungen und sonstige Leistungen an Mitglieder des Vorstands 18.2.5

Die Vergütung der Vorstandsmitglieder besteht aus einem festen Teil, der die Grundvergütung und 
bestimmte Leistungen enthält, einem kurzfristigen Bonus (basierend auf einem einjährigen Erdie-
nungszeitraum) und einem langfristigen Bonus (basierend auf einem rollierenden dreijährigen Erdie-
nungszeitraum). 
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Kurzfristige Boni (STI) werden nach Ablauf des Geschäftsjahres ausgezahlt und sollen das Erreichen 
vorgegebener finanzieller und sonstiger Leistungsziele einschließlich des Erreichens der persönlichen 
Leistungsziele jedes Einzelnen (die in der Regel an die Erreichung der strategischen Ziele der Gesell-
schaft gebunden sind) belohnen. Langfristige Boni (LTI) werden am Ende jedes Dreijahreszeitraums 
ausgezahlt und basieren auf der Erreichung eines vorher festgelegten durchschnittlichen Aktienkurses 
über einen vorher festgelegten Zeitraum. 

Mittelfristige Boni (MTI – nach 2015 eingestellt) wurden nach jedem Geschäftsjahresende ausgezahlt 
und sollten das Erreichen bestimmter finanzieller Ziele im vorangegangenen Dreijahreszeitraum 
belohnen. 

Die folgende Tabelle zeigt die Vergütung der Vorstandsmitglieder für die Geschäftsjahre 2015, 2016 
und 2017. 

Darüber hinaus stellt die Gesellschaft den Vorstandsmitgliedern Mobiltelefone zur Verfügung und 
übernimmt und Beiträge zur Krankenversicherung. Die Gesellschaft unterhält auch eine D&O-
Versicherung für die Vorstandsmitglieder. 

2015 
Grundver-

gütung  

Altersver-
sorgung und 

andere 
Leistungen  

Sonstige 
Zahlungen – 

einmalig  
LTI-

Zuteilung 

 

MTI-
Zuteilung (1)  

STI-
Zuteilung 

 

Summe 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Dr. Helmut Becker ..   447  –  –  272  64  223  1.006 
Jonas Mattsson ......   326  –  28  –  274  354  982 
Susan Standiford ....   247  –  115  –  216  135  713 
Dr. Hans Cornehl (2)   267  –  166  900  200  200  1.733 
 ____________________  

 (1) Mid Term Incentive, eingestellt nach 2015. 
 (2) Vorsitzender des Vorstands bis zum 31. August 2015. 

2016 
Grundver-

gütung  

Altersver-
sorgung und 

andere 
Leistungen  

Sonstige 
Zahlungen – 

einmalig  
STI-

Zuteilung  
Übergangs-

prämien 

 

Summe 

 LTI-
Zuteilung 

während des 
Jahres 

entstanden 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Dr. Helmut Becker ..   605   12  –  386  276  1.279  92 
Jonas Mattsson ......   425  12  –  274  202  913  164 
Susan Standiford ....   399  12  –  258  157  826  193 
 

2017 
Grundver-

gütung  

Altersver-
sorgung und 

andere 
Leistungen  

Sonstige 
Zahlungen – 

einmalig  
LTI-

Zuteilung 

 

STI-
Zuteilung  

Übergangs-
prämien 

 

Summe 
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
Dr. Helmut Becker ..   605   11  –  –  409  292  1.317 
Jonas Mattsson ......   396  11  38  136  264  213  1.058 
Susan Standiford ....   373  11  85  172  249  157  1.047 
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 Aktienbesitz der Mitglieder des Vorstands 18.2.6

Die folgende Tabelle zeigt die Anzahl der ZEAL-Aktien, die derzeit von Mitgliedern des Vorstands 
gehalten werden, auf Basis der zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ausgegebe-
nen 8.385.088 Aktien. 

Name  Anzahl der 
Aktien 

 % der ausgegebenen Aktien(1) 

Dr. Helmut Becker  8.316  0,10 
Jonas Mattsson  5.000  0,06 

 ____________________  

 (1) Die Prozentsätze werden nach anerkannten kaufmännischen Grundsätzen gerundet. 

 Kredite und Garantien zu Gunsten von Vorstandsmitgliedern 18.2.7

Die Gesellschaft hat derzeit weder Kredite an die Mitglieder des Vorstands gewährt noch Garantien 
jeglicher Art für sie übernommen. 

 18.3 Aufsichtsrat 

Der Aufsichtsrat besteht gemäß Ziff. 147 der Statuten aus sechs Mitgliedern, die gemäß Artikel 40 
Absatz 2 der SE-Verordnung von der Hauptversammlung bestellt werden. Gemäß Ziff. 149 der Statu-
ten bedarf die Bestellung von Aufsichtsräten durch die Hauptversammlung eines ordentlichen Be-
schlusses. Nach Ziffer 152 der Statuten endet die Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern zur Beendi-
gung der ordentlichen Hauptversammlung für das vierte Jahr nach Beginn ihrer Amtszeit, ohne Zäh-
lung des Jahres der Bestellung. Wird an Stelle eines Mitglieds des Aufsichtsrats, das sein Amt 
niedergelegt hat oder anderweitig vor Ablauf der festen Amtszeit als Aufsichtsratsmitglied ausge-
schieden ist, ein Nachfolger bestellt, so gilt die Bestellung für die restliche Amtszeit des ausgeschie-
denen Mitglieds. Die Hauptversammlung kann beschließen, eine kürzere Amtszeit festzulegen oder 
die Amtszeit eines Aufsichtsratsmitglieds zu beenden oder zu ändern. Der Aufsichtsrat hat sich eine 
Geschäftsordnung datierend vom August 2010 gegeben. 

 Aktuelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats 18.3.1

Die derzeitigen Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Mitgliedschaften in Verwaltungs-, Geschäftsfüh-
rungs- oder Aufsichtsorganen oder Gesellschafterstellungen in Unternehmen und Personengesell-
schaften außerhalb von ZEAL während der letzten fünf Jahre sind nachfolgend aufgeführt. Sofern 
nicht anders angegeben, bestehen diese Mandate fort. 

Name 
 Aufnahme der 

Tätigkeit  
Ablauf der 
Servicezeit 

 
Position 

 Hauptberuf außerhalb von 
 ZEAL 

Peter Steiner  28. Juni 2013  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Vorsitzender  Selbständiger Wirtschaftsprüfer 
und Berater von Unternehmern, 
Großunternehmen und Finanzin-
vestoren 

Leslie-Ann Reed  14. Juli 2017  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Stellvertreten-
de Vorsitzende 

 Wirtschaftsprüfer 

Thorsten H. Hehl  28. Juni 2013  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Mitglied  CFO der Günther-Gruppe 

Oliver Jaster  29. Mai 2008  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Mitglied  Vorsitzender des Verwaltungsrats 
mehrerer Gesellschaften der 
Günther-Gruppe 
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Name 
 Aufnahme der 

Tätigkeit  
Ablauf der 
Servicezeit 

 
Position 

 Hauptberuf außerhalb von 
 ZEAL 

Bernd Schiphorst  28. Juni 2013  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Mitglied  Vorstandsvorsitzender der Hertha 
BSC Stiftung 

Jens Schumann  29. Juni 2011  Ordentliche 
Hauptver-
sammlung 
2019 

 Mitglied  Privatinvestor/Business Angel 

Peter Steiner, geboren am 16. Juli 1959 in Ludwigshafen am Rhein, Deutschland. Peter Steiner ist 
seit dem 28. Juni 2013 Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft. Er ist selbständiger Wirtschaftsprü-
fer und berät Unternehmer, Großunternehmen und Finanzinvestoren. Zuvor war er Partner der In-
vestmentgesellschaft One Equity Partners LLC. Er war bei der MG Technologies AG als Chief Finan-
cial Officer tätig. Bei der Dyckerhoff AG war er sukzessive Finanzvorstand, Chief Operating Officer 
und schließlich Chief Executive Officer. Nach seiner langjährigen Tätigkeit als Wirtschaftsprüfer bei 
Arthur Andersen & Co. wurde er zum Finanzvorstand der Süba Bau AG ernannt. Peter Steiner studier-
te Betriebswirtschaftslehre in Mannheim und Köln. Peter Steiner folgte mit Ablauf der Hauptversamm-
lung im Juni 2017 Andreas de Maizière als Vorsitzender des Aufsichtsrats. 

Herr Steiner ist oder war neben seinem Amt als Aufsichtsratsvorsitzender in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter der 
folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

Derzeit: 

 − Vorsitzender des Aufsichtsrats der Caldiv B.V., Rotterdam, Niederlande. 

 − Nicht-geschäftsführendes Mitglied des Verwaltungsrats der Clariant AG, Muttenz, Schweiz. 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der JM Holding GmbH & Co. KGaA, Worms, Deutschland. 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der RENOLIT SE, Worms, Deutschland. 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der Wienerberger AG, Wien, Österreich. 

Zuvor: 

 − Vorsitzender des Verwaltungsrats der Xella International S.A., Luxemburg (bis 2017). 

 − Nicht-geschäftsführendes Mitglied des Verwaltungsrates der Fixit Trockenmörtel Holding AG, 
Baar, Schweiz (bis 2016). 

Leslie-Ann Reed, geboren am 16. Mai 1959 in London, Vereinigtes Königreich. Leslie-Ann Reed ist 
seit dem 14. Juli 2017 Mitglied des Aufsichtsrats. Frau Reed ist Wirtschaftsprüferin, die sowohl in 
geschäftsführenden als auch in nicht-geschäftsführenden Positionen in börsennotierten Unternehmen 
aus dem Bereich der Unterhaltungsmedien sowie der professionelle Dienstleistungen tätig war. Frau 
Reed ist derzeit nicht-geschäftsführende Direktorin und Vorsitzende des Prüfungsausschusses für die 
an der Londoner Börse notierte Learning Technologies Group plc und die Optionis Limited. Von 2010 
bis 2012 war sie Chief Financial Officer des globalen B2B-Online-Versteigerers Go Industry plc und 
führte zuletzt den erfolgreichen Verkauf des Unternehmens durch. Zwischen 2007 und 2010 war Frau 
Reed als Beraterin bei Marwyn Investment Management, einer Private-Equity-Gesellschaft, tätig und 
verantwortete deren Akquisitionsstrategie. Davor war sie Chief Financial Officer der globalen Rohstoff- 
und Wirtschaftsforschungsmediengruppe Metal Bulletin plc und leitete den Übergang von Printproduk-
ten zu einem Online-Daten- und Nachrichtendienst. Nach einer Karriere bei Arthur Andersen hatte 
Frau Reed leitende Positionen im Finanzbereich bei Universal Pictures, Polygram Music, EMI Music 
und Warner Communications Inc. inne. 
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Neben ihrer Funktion als stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats ist oder war Frau Reed in den 
letzten fünf Jahren Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder 
Gesellschafterin der folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

Derzeit: 

 − Nicht-geschäftsführendes Mitglied des Verwaltungsrats der Learning Technologies Group plc, 
London. 

Zuvor: 

 − Nicht-geschäftsführendes Mitglied des Verwaltungsrats der Quarto Group, Inc. in London. 

 − Nicht-geschäftsführendes Mitglied des Verwaltungsrats von Optionis Limited, Hemel Hempstead. 

Thorsten Hauke Hehl, geboren am 31. Dezember 1972 in Hanau, Deutschland. Thorsten H. Hehl ist 
seit dem 28. Juni 2013 Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft. Seit dem 2. Mai 2012 ist Herr Hehl 
Mitglied des Aufsichtsrats der Lotto24 AG. Er ist geschäftsführender Direktor und Geschäftsführer 
mehrerer Unternehmen der Günther-Gruppe und Chief Financial Officer der Günther-Gruppe, und ist 
seit 2008 für die Günther-Gruppe tätig. Zuvor arbeitete er für das Bankhaus Metzler und die HSH 
Nordbank im Bereich Corporate Finance. Nach seiner Ausbildung zum Bankkaufmann studierte Herr 
Hehl Betriebswirtschaft in Gießen und Atlanta (USA) sowie an der Handelshochschule Leipzig (HHL). 

Neben seiner Tätigkeit als Aufsichtsratsmitglied ist oder war Herr Hehl in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter der 
folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

Derzeit: 

 − Geschäftsführender Direktor Günther SE (Bamberg, Deutschland) und Günther Holding SE 
(Hamburg, Deutschland). 

 − Geschäftsführer GO-Beteiligungs GmbH (Bamberg, Deutschland), Günther Alpha Management 
GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther Consulting GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther 
Holding Immobilien Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther Services GmbH 
(Hamburg, Deutschland), Ophelia GmbH (Paderborn, Deutschland), Orpheus Capital II Manage-
ment GmbH (Hamburg, Deutschland), Orpheus Capital II Real Estate GmbH (Hamburg, Deutsch-
land), und Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH (Hamburg, Deutschland). 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der Lotto24 AG (Hamburg, Deutschland). 

 − Mitglied des Beirats der Günther Direct Services GmbH (Bamberg, Deutschland), Langenscheidt 
Digital GmbH & Co. KG (München, Deutschland), Langenscheidt GmbH & Co. KG (München, 
Deutschland) und Langenscheidt Management GmbH (München, Deutschland). 

Oliver Jaster, geboren am 14. Januar 1970 in Erlangen, Deutschland. Oliver Jaster ist seit dem 29. 
Mai 2008 Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft. Seit 2004 ist er Geschäftsführer bei der Gün-
ther-Gruppe und ist Mehrheitsaktionär der Günther SE und Vorsitzender des Verwaltungsrats mehre-
rer Unternehmen der Günther-Gruppe. Zuvor war er in verschiedenen Positionen im Bankensektor 
tätig. Oliver Jaster studierte Bankwesen und Betriebswirtschaft an der Hochschule für Bankwirtschaft 
in Frankfurt am Main und in Edinburgh. 

Neben seiner Tätigkeit als Aufsichtsratsmitglied ist oder war Herr Jaster in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter der 
folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

Derzeit: 

 − Mitglied des Verwaltungsrats der Günther SE (Bamberg, Deutschland), der Günther Holding SE 
(Hamburg, Deutschland) und der MAX Automation SE (Düsseldorf, Deutschland). 
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 − Mitglied des Beirats der all4cloud GmbH & Co. KG (Viernheim, Deutschland), all4cloud Manage-
ment GmbH (Hamburg, Deutschland), G Connect GmbH (München, Deutschland), Günther Di-
rect Services GmbH (Bamberg, Deutschland), Langenscheidt Digital GmbH & Co. KG (München, 
Deutschland), Langenscheidt GmbH & Co. KG (München, Deutschland) und Langenscheidt Ma-
nagement GmbH (München, Deutschland). 

Zuvor: 

 − Geschäftsführer / Vorstand Günther Beta-Beteiligungs Management GmbH (jetzt all4cloud Ma-
nagement GmbH) (Hamburg, Deutschland), GO-Beteiligungs GmbH (Bamberg, Deutschland), 
Günther Holding Immobilien Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther Consulting 
GmbH (Hamburg, Deutschland), Orpheus Capital II Real Estate GmbH (Hamburg, Deutschland), 
Orpheus Capital II Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Othello Eins Beteiligungs-
Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Othello Zwei Beteiligungs-Management GmbH 
(Hamburg, Deutschland), Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH (Hamburg, Deutsch-
land), Orga Systems Beteiligungs GmbH (Paderborn, Deutschland), Günther Services GmbH 
(Hamburg, Deutschland), Günther Alpha Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther 
Delta Management GmbH (Hamburg, Deutschland), Günther Holding GmbH (Hamburg, Deutsch-
land), Günther Holding AG (Hamburg, Deutschland), Günther GmbH (Hamburg, Deutschland) 
und Günther AG (Hamburg, Deutschland). 

Bernd Schiphorst, geboren am 29. Januar 1943 in Oldenburg, Deutschland. Bernd Schiphorst ist seit 
dem 28. Juni 2013 Mitglied des Supervisory Boards der Gesellschaft. Zuvor war er Vorstandsmitglied 
und Senior Consultant der WMP EuroCom AG in Berlin. Ab 1979 war er über zwei Jahrzehnte bei 
Bertelsmann tätig, zunächst als Leiter des Vorstandsbüros und Pressesprecher der Magazintochter 
Gruner + Jahr AG & Co. Anschließend war Herr Schiphorst als Leiter der Ufa Film- und Fernseh 
GmbH am Aufbau von kommerziellem Fernsehen (u.a. RTL, Vox, Sky, Sportfive) und Radio (Antenne 
Bayern, Radio Hamburg, Klassik Radio) sowie als President und Chief Executive Officer von AOL 
Europe und Bertelsmann New Media an der Einführung digitaler Medien beteiligt. Im Jahr 2000 trat er 
als Medienbeauftragter für die Länder Berlin und Brandenburg kurzzeitig in die Politik ein. Nach dem 
Studium der Volkswirtschaftslehre, Politik und Publizistik in Berlin begann Herr Schiphorst seine 
Karriere als Chefredakteur und Mitglied der Geschäftsleitung des märkte & medien Verlags in Ham-
burg. 

Neben seiner Tätigkeit als Aufsichtsratsmitglied ist oder war Herr Schiphorst in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter der 
folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 

Derzeit: 

 − Vorsitzender des Vorstands der Hertha BSC Stiftung, Berlin, Deutschland 

 − Vorsitzender des Aufsichtsrats des media.net berlinbrandenburg e.V., Berlin, Deutschland 

 − Mitglied des Aufsichtsrats von Hertha, Berliner Sport-Club e. V., Berlin, Deutschland 

Jens Schumann, geboren am 6. Juni 1973 in Essen, Deutschland. Jens Schumann ist seit dem 29. 
Juni 2011 Mitglied des Aufsichtsrats der ZEAL. Er ist Mitgründer der Gesellschaft und war von 1999 
bis 2009 Geschäftsführer und Vorstandsmitglied. Im März 2008 wurde Herr Schumann zum Vorsit-
zenden des Vorstands ernannt. Seit dem 2. Mai 2012 ist Herr Schumann stellvertretender Vorsitzen-
der des Aufsichtsrats der Lotto24 AG. Von Dezember 1998 bis zur Gründung der Gesellschaft war er 
als Unternehmensberater bei der Icon Medialab AG tätig. Herr Schumann studierte von 1993 bis 1998 
Rechtswissenschaften an der Universität Münster und schloss sein Studium mit dem ersten Staats-
examen ab. 

Neben seiner Tätigkeit als Aufsichtsratsmitglied ist oder war Herr Schumann in den letzten fünf Jahren 
Mitglied in den Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorganen und/oder Gesellschafter der 
folgenden Unternehmen und Personengesellschaften außerhalb von ZEAL: 
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Derzeit: 

 − Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der Lotto24 AG, Hamburg, Deutschland 

 − Mitglied des Beirats der next media accelerator GmbH, Hamburg, Deutschland 

 − Mitglied des Beirats der Contentflow GmbH, Berlin, Deutschland 

 − Mitglied des Beirats der LemonSwan GmbH, Hamburg, Deutschland 

Zuvor: 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der Fyber N.V., Amsterdam, Niederlande 

 − Mitglied des Aufsichtsrats der youvestor AG, Frankfurt am Main, Deutschland 

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats wurde bis zur Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung der 
Gesellschaft gewählt, die die Berichte und Abschlüsse für das am 31. Dezember 2018 endende 
Geschäftsjahr entgegennimmt. 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind am Sitz der Gesellschaft unter ZEAL Network SE, 5th Floor, One 
New Change, London EC4M 9AF, Vereinigtes Königreich, erreichbar. 

 Ausschüsse des Aufsichtsrats 18.3.2

Nach Ziff. 190 der Statuten kann der Aufsichtsrat seine Befugnisse an Ausschüsse übertragen, die 
aus einem oder mehreren seiner Mitglieder bestehen. Der Aufsichtsrat hat einen Präsidialausschuss 
(Chairman's Committee), einen Prüfungsausschuss (Audit Commitee), einen Investmentausschuss 
(Investment Committee) und einen Sonderausschuss (Special Commitee) eingerichtet, die jeweils aus 
drei Mitgliedern des Aufsichtsrats bestehen, mit Ausnahme des Investmentausschusses, der zwei 
Mitglieder hat. Über die Arbeit der Ausschüsse berichtet der jeweilige Ausschussvorsitzende regelmä-
ßig an den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat überprüft regelmäßig die Angemessenheit der Ausschuss-
struktur, um bei Bedarf zusätzliche Ausschüsse einzurichten. 

 Chairman's Committee 18.3.2.1

Der Präsidialausschuss ist zuständig für die Vorbereitung der Aufsichtsratssitzungen, die Koordination 
der Ausschusssitzungen und den laufenden Austausch mit dem Vorstand im Namen des Aufsichts-
ratsvorsitzenden. Das Chairman's Committee nimmt auch die Funktionen eines Nominierungs- und 
Vergütungsausschusses wahr (siehe "18.2.3.2 Rolle des Vergütungsausschusses"). Der Ausschuss 
tagt nach Bedarf. 

Die Mitglieder des Präsidialausschusses sind in der folgenden Übersicht aufgeführt. 

Name  Eintritt  Rolle 
Peter Steiner  14. Juli 2017  Vorsitzender 
Oliver Jaster  28. Juni 2013  Mitglied 
Jens Schumann  28. Juni 2013  Mitglied 

 

 Prüfungsausschuss 18.3.2.2

Die übergeordneten Aufgaben des Prüfungsausschusses bestehen in der Überwachung der externen 
Revision und der Überwachung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems der Gesellschaft. Der 
Prüfungsausschuss überwacht die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft, 
die Wirksamkeit seiner internen Kontroll- und Risikomanagementsysteme sowie die Prüfung des 
ZEAL-Abschlusses. 

Darüber hinaus ist der Prüfungsausschuss dafür verantwortlich, die Unabhängigkeit des Abschluss-
prüfers zu gewährleisten, indem er alle vom Abschlussprüfer vorgeschlagenen zusätzlichen Dienst-
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leistungen genehmigt, die vom Abschlussprüfer vorgeschlagenen Schwerpunktbereiche überprüft und 
das Prüfungshonorar vereinbart. Der Abschlussprüfer kann nur durch den Prüfungsausschuss entlas-
sen und engagiert werden. 

Die Mitglieder des Prüfungsausschusses sind in der folgenden Übersicht aufgeführt: 

Name  Eintritt  Rolle 
Leslie-Ann Reed  14. Juli 2017  Vorsitzende(1) 
Peter Steiner  28. Juni 2013  Mitglied 
Thorsten H. Hehl  28. Juni 2013  Mitglied 

 ____________________  
 (1) Leslie-Ann Reed ist Vorsitzende des Prüfungsausschusses, nachdem sie am 14. Juli 2017 Peter Steiner als 

Vorsitzenden ersetzt hatte. Die Vorsitzende verfügt über die erforderlichen Fachkenntnisse und Erfahrungen 
sowohl in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsätzen als auch in internen Kontrollverfahren. Sie ist 
unabhängig und gehörte bisher nicht dem Vorstand an. 

Der Prüfungsausschuss tagt nach Bedarf. Der Chief Financial Officer nimmt an den Sitzungen des 
Prüfungsausschusses teil. Auf Einladung des Ausschusses können Mitglieder des Aufsichtsrats und 
andere Mitglieder des Vorstands oder leitende Angestellte an den Sitzungen teilnehmen. An den 
Sitzungen, in denen der Ausschuss die Prüfungspläne, die Aktualisierungen der Zwischenprüfungen 
und den Jahresabschluss überprüft und diskutiert, nehmen auch Vertreter des derzeitigen Abschluss-
prüfers Ernst & Young LLP teil. 

 Investmentausschuss 18.3.2.3

Der Investmentausschuss ist befugt, Investments der Gesellschaft im Geschäftssegment 'ZEAL Ven-
tures' zu genehmigen, soweit der Gesamtbetrag (oder der Wert einer Sachleistung) dieser Invest-
ments weder einen Betrag von EUR 1 Million pro Geschäftsjahr noch den vom Aufsichtsrat genehmig-
ten Betrag für alle in einem Geschäftsjahr im Rahmen des Jahresbudgets zu tätigenden Investitionen 
übersteigt. Der Ausschuss tagt nach Bedarf. 

Die Mitglieder des Investmentausschusses sind in der folgenden Übersicht aufgeführt. 

Name  Eintritt  Rolle 
Peter Steiner  13. September 2016  Mitglied 
Oliver Jaster  13. September 2016  Mitglied 
Jens Schumann  13. September 2016  Mitglied 

 Sonderausschuss 18.3.2.4

Der Sonderausschuss besteht aus den Mitgliedern des Aufsichtsrats, die kein persönliches Interesse 
an dem Angebot haben. Die dem Sonderausschuss übertragenen Befugnisse betreffen alle Angele-
genheiten, die in die Zuständigkeit des Aufsichtsrats fallen und die das Angebot betreffen, einschließ-
lich der Genehmigung der Ausgabe von Aktien der Gesellschaft im Zusammenhang mit diesem Ange-
bot. Der Ausschuss tagt nach Bedarf. 

Die Mitglieder des Sonderausschusses sind in der folgenden Übersicht aufgeführt. 

Name  Eintritt  Rolle 
Peter Steiner  18. November 2018  Vorsitzender 
Leslie-Ann Reed  18. November 2018  Mitglied 
Bernd Schiphorst  18. November 2018  Mitglied 

 
 Vergütung der Mitglieder des Aufsichtsrats 18.3.3

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste jährliche Vergü-
tung von TEUR 45,5 für jedes volle Geschäftsjahr in dieser Funktion (TEUR 136,5 für den Vorsitzen-
den und TEUR 91,0 für den stellvertretenden Vorsitzenden). 
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Für jede Mitgliedschaft in einem Ausschuss des Aufsichtsrats erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats 
eine zusätzliche jährliche Vergütung von TEUR 17,5 (für den Vorsitzenden TEUR 35,0). 

Die folgenden Tabellen geben einen Überblick über die aktuelle Vergütungspolitik der Gesellschaft für 
die Mitglieder des Aufsichtsrats: 

Vergütung des Vorsitzenden  Vergütungspolitik 
Zweck und Verknüpfung mit der 
Strategie   

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats verfügt über ein angemessenes 
Verhältnis von Fähigkeiten, Erfahrung, Unabhängigkeit und Wissen 
der Gesellschaft, um seine jeweiligen Aufgaben und Verantwortlich-
keiten effektiv wahrzunehmen. 

Maximale Chance 

 

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhält für jedes volle Geschäfts-
jahr eine feste jährliche Vergütung von TEUR 136,5 und für die 
Mitgliedschaft in einem oder mehreren Ausschüssen des Aufsichts-
rats eine zusätzliche jährliche Vergütung von bis zu TEUR 35. 

Durchführung 
 

Die Vergütung wird vollständig in bar ausgezahlt. Die Vergütung des 
Aufsichtsrats ist in den Statuten der Gesellschaft festgelegt und kann 
durch Beschluss der Hauptversammlung geändert werden. 

Leistungskennzahlen  Keine 
 

Vergütung der Mitglieder  Vergütungspolitik 
Zweck und Verknüpfung mit der 
Strategie   

Der Aufsichtsrat und seine Ausschüsse sollen über ein angemesse-
nes Verhältnis von Fähigkeiten, Erfahrung, Unabhängigkeit und 
Wissen über die Gesellschaft verfügen, damit sie ihre jeweiligen 
Aufgaben und Verantwortlichkeiten effektiv wahrnehmen können. 

Maximale Chance 

 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten für jedes volle Geschäfts-
jahr eine feste jährliche Vergütung von TEUR 45,5. Für den stellver-
tretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats wird die Vergütung ver-
doppelt. Für ihre Mitgliedschaft in einem oder mehreren Ausschüs-
sen des Aufsichtsrats erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine 
zusätzliche jährliche Vergütung von TEUR 17,5. Für den Vorsitz 
eines Ausschusses wird die Vergütung verdoppelt.  

Durchführung 
 

Die Vergütung wird vollständig in bar ausgezahlt. Die Vergütung des 
Aufsichtsrats ist in den Statuten der Gesellschaft festgelegt und kann 
durch Beschluss der Hauptversammlung geändert werden. 

Leistungskennzahlen  Keine 
 
Die Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder im Jahr 2017 ist in der folgenden Tabelle dargestellt: 

Name  Betrag(1) (TEUR) 
Thorsten Hehl  63 
Oliver Jaster  63 
Leslie-Ann Reed  63 
Bernd Schiphorst  46 
Jens Schumann  63 
Peter Steiner  152 

 ____________________  

 (1) Die Vergütung umfasst die Gesamtbezüge der Aufsichtsratsmitglieder im Jahr 2017. Sonstige Vergütungen 
beziehen sich auf Kostenerstattungen und sind nicht Bestandteil der Aufsichtsratsvergütung und werden da-
her in der obigen Tabelle nicht berücksichtigt. 
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 Aktienbesitz der Mitglieder des Aufsichtsrats 18.3.4

Die folgende Tabelle zeigt die Anzahl der ZEAL-Aktien, die derzeit von den Mitgliedern des Aufsichts-
rats gehalten werden, auf Basis der zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage ausge-
gebenen 8.385.088 Aktien. 

Name  Anzahl der 
Aktien 

 % der ausgegebenen Aktien(1) 

Oliver Jaster  857.334  10,22(2) 
Jens Schumann  250.000  2,98 
Peter Steiner  5.000  0,06 

 ____________________  
 (1) Die Prozentsätze werden nach anerkannten kaufmännischen Grundsätzen gerundet. 
 (2) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen gehalten: Günther SE, Günther Holding SE, 

Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH, Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG. 

 Kredite und Garantien zum Wohle der Mitglieder des Aufsichtsrats 18.3.5

Die Gesellschaft hat derzeit weder Kredite an die Mitglieder des Aufsichtsrats gewährt noch Garantien 
jeglicher Art für sie übernommen. 

 18.4 Bestimmte Informationen zu den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats 

In den letzten fünf Jahren wurde kein Mitglied des Vorstands oder Aufsichtsrats wegen einer betrüge-
rischen Straftat schuldig gesprochen. In den letzten fünf Jahren war kein Mitglied des Vorstands oder 
des Aufsichtsrats im Rahmen seiner Handlungen als Mitglied eines Verwaltungs-, Geschäftsführungs- 
oder Aufsichtsorgans oder als Partner von einer Insolvenz, einer Insolvenzverwaltung oder einer 
Liquidation betroffen. In den letzten fünf Jahren gab es vonseiten zuständiger gesetzlicher Behörden 
oder Regulierungsbehörden (einschließlich bestimmter Berufsverbände) keine öffentlichen Anschuldi-
gungen und/oder Sanktionen gegen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats, noch wurden 
von diesen Behörden oder Regulierungsbehörden Strafmaßnahmen verhängt. Kein Mitglied des 
Vorstands oder des Aufsichtsrats wurde jemals von einem Gericht als für die Mitgliedschaft in einem 
Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorgans eines Emittenten oder für die Tätigkeit im 
Management oder die Führung der Geschäfte eines Emittenten während zumindest der letzten fünf 
Jahre als untauglich angesehen. 

Kein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats hat mit dem Emittenten bzw. seinen Tochterge-
sellschaften einen Dienstleistungsvertrag abgeschlossen, der bei Beendigung des Dienstleistungsver-
hältnisses Vergünstigungen vorsieht (außer Altersversorgungsleistungen oder Vergütungen im Falle 
einer vorzeitigen Kündigung des Dienstvertrags, die sich nach der Restlaufzeit des Vertrags richten 
und auf der vertraglich vereinbarten Vergütung beruhen). Die Mitglieder des Vorstands sind nicht an 
nachvertragliche Wettbewerbsverbote gebunden und können daher nach Ende ihrer Amtszeit konkur-
rierenden Tätigkeiten nachgehen, weshalb keine Karenzentschädigungen anfallen. 

Es bestehen keine verwandtschaftlichen Beziehungen zwischen den Mitgliedern des Vorstands und 
den Mitgliedern des Aufsichtsrats, weder untereinander noch zu den Mitgliedern des jeweils anderen 
Organs. 

 18.5 Interessenkonflikte der Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat 

Dem Aufsichtsratsmitglied Oliver Jaster werden Stimmrechte zugerechnet, die 10,22% der Aktien und 
Stimmrechte an der Gesellschaft betreffen, die von der Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG 
gehalten werden. Darüber hinaus werden 41,62% der Aktien und Stimmrechte an der Lotto24 AG 
direkt von der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG gehalten und Herrn Jaster zugerechnet, was 
für ihn in Bezug auf das Angebot zu Interessenkonflikten führen könnte. 

Das Aufsichtsratsmitglied Thorsten H. Hehl ist auch Mitglied des Aufsichtsrats der Lotto24 AG. Dar-
über hinaus ist Herr Hehl geschäftsführender Direktor und Geschäftsführer der Günther-Gruppe. 
Seine Tätigkeit als Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft und von Lotto24 sowie als Geschäfts-
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führer bestimmter Unternehmen der Günther-Gruppe kann für Herrn Hehl zu Interessenkonflikten im 
Zusammenhang mit dem Angebot führen. 

Das Aufsichtsratsmitglied Jens Schumann ist auch Mitglied des Aufsichtsrats der Lotto24 AG. Herr 
Schumann hält 2,98% der Aktien der Gesellschaft und 3,65% der Aktien der Lotto24 AG, was für 
Herrn Schumann im Zusammenhang mit dem Angebot zu Interessenkonflikten führen könnte. 

Weitere potenzielle Interessenkonflikte der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats zwischen 
Verpflichtungen gegenüber der Gesellschaft und ihren privaten Interessen oder sonstigen Verpflich-
tungen bestehen derzeit nicht. 

 18.6 Hauptversammlung 

 Ordentliche Hauptversammlung 18.6.1

Eine ordentliche Hauptversammlung findet nach Maßgabe des Companies Act und anderen anwend-
baren Gesetzen an dem oder den Orten, über die der Vorstand entscheidet, statt. 

 Einberufung von Hauptversammlungen 18.6.2

Der Vorstand oder der Aufsichtsrat kann, wann immer seine Mitglieder es für angebracht halten, eine 
Hauptversammlung einberufen. Sie sind verpflichtet, eine Hauptversammlung einzuberufen, sobald 
die Gesellschaft von ihren Mitgliedern nach dem Companies Act dazu aufgefordert wurde. 

Die gesetzliche Einberufungsfrist für die Einberufung einer ordentlichen Hauptversammlung (Annual 
General Meeting) der Gesellschaft beträgt 21 Tage. Diese Einberufungsfrist gilt in der Regel auch für 
andere Hauptversammlungen als die ordentliche Hauptversammlung, es sei denn, (i) die Aktionäre 
haben in der letzten Hauptversammlung (oder allen anderen nach dieser Hauptversammlung abgehal-
tenen Hauptversammlungen) einen Beschluss gefasst, wonach die Einberufungsfrist auf bis zu 14 
Tage verkürzt werden kann, und (ii) die Gesellschaft den Aktionären anbietet, die Teilnahme an der 
Abstimmung auf elektronischem Wege zu erleichtern. Die Gesellschaft hat ihren Aktionären in der 
Vergangenheit in keinem Fall eine entsprechende Ermächtigung zur Verkürzung der Einberufungsfrist 
vorgelegt. Von dieser Möglichkeit wird die Gesellschaft in Zukunft nur Gebrauch machen, wenn die 
sich daraus ergebende Flexibilität es rechtfertigt und dies im Interesse aller Aktionäre liegt. 

 Bekanntmachung der Einberufung von Hauptversammlungen u.a. 18.6.3

Die Einberufung der Hauptversammlung muss alle Informationen enthalten, die nach dem Companies 
Act erforderlich sind, und ist allen Aktionären mitgeteilt werden mit Ausnahme derjenigen, die nach 
den Bestimmungen der Statuten nicht berechtigt sind, diese Mitteilungen von der Gesellschaft zu 
erhalten. Die Gesellschaft kann bestimmen, dass nur diejenigen Personen, die bei Geschäftsschluss 
an einem von der Gesellschaft bestimmten Tag, der nicht länger als 21 Tage vor dem Tag der einbe-
rufenen Versammlung liegt, in das Aktienregister bzw. das CI-Register eingetragen sind, berechtigt 
sind, eine solche Einberufung zu erhalten. 

Zur Bestimmung, welche Personen berechtigt sind, an einer Versammlung teilzunehmen oder abzu-
stimmen, und wie viele Stimmen diese Personen abgeben dürfen, muss die Gesellschaft in der Einbe-
rufung der Versammlung eine Zeit, spätestens 48 Stunden vor der für die Versammlung festgelegten 
Zeit, angeben, bis zu der eine Person in das Aktienregister bzw. das CI-Register eingetragen sein 
muss, um das Recht auf Teilnahme an oder Abstimmung in der Versammlung zu haben. Bei der 
Berechnung dieses Zeitraums werden Tage nicht berücksichtigt, die keine Arbeitstage sind. 

 Beschlussfähigkeit und Stimmrecht 18.6.4

In der Hauptversammlung werden keine anderen Geschäfte als die Ernennung eines Vorsitzenden 
getätigt, es sei denn, die Beschlussfähigkeit ist zum Zeitpunkt des Beginns der Versammlung gege-
ben. In jeder Hauptversammlung wird ein zur Abstimmung gestellter Beschluss durch Abstimmung 
nach Köpfen gefasst, es sei denn, es wird eine Abstimmung nach vertretenen Stimmrechten wie folgt 
verlangt: 

− durch den Vorsitzende der Versammlung; 
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− von nicht weniger als fünf Aktionären, die persönlich oder durch einen Bevollmächtigten anwe-
send und stimmberechtigt sind; oder 

− von einem oder mehreren Aktionären, die persönlich oder durch einen Bevollmächtigten anwe-
send sind und mindestens 10% der Gesamtstimmrechte aller Aktionäre mit Stimmrecht in der 
Versammlung vertreten, mit Ausnahme der Rechte, die mit Aktien verbunden sind, die als eigene 
Aktien gehalten werden, 

entweder vor der Abstimmung nach Köpfen oder unmittelbar nach der Verkündung des Ergebnisses 
einer Abstimmung nach Köpfen. In der Praxis der Gesellschaft erfolgen Abstimmungen infolge Vorga-
be durch den Versammlungsleiter regelmäßig nach vertretenen Stimmrechten. 

 Teilnahmebedingungen 18.6.5

Der Vorstand und, in jeder Hauptversammlung, der Vorsitzende können jede Vereinbarung treffen und 
jede Anforderung oder Einschränkung auferlegen, die es oder er für angemessen hält, um die Sicher-
heit einer Hauptversammlung zu gewährleisten, einschließlich, aber nicht beschränkt auf die Anforde-
rung, dass die an der Versammlung teilnehmenden Personen einen Identitätsnachweis erbringen, der 
Durchsuchung ihres persönlichen Eigentums und Einschränkungen von Gegenständen, die an den 
Versammlungsort gebracht werden dürfen. Der Vorstand und, in jeder Hauptversammlung, der Vorsit-
zende sind berechtigt, einer Person, die sich weigert, diese Vereinbarungen, Anforderungen oder 
Einschränkungen einzuhalten, die Teilnahme zu verweigern. 

 18.7 Unternehmensführung 

Die Gesellschaft folgt nicht dem britischen Corporate Governance Kodex 2018, der das Corporate 
Governance System ihres Landes ist, da dieser Kodex nur für Unternehmen gilt, die an der Londoner 
Börse im Premium Listing-Segment notiert sind, während die Aktien der Gesellschaft ausschließlich 
zum Handel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse mit gleichzeitiger Zulassung zum 
Teilbereich des Regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) zugelas-
sen sind. 

 18.8 Rückstellungen für Pensionsverpflichtungen 

Die ZEAL hat keine Verpflichtungen für Pensionen oder ähnliche Leistungen an derzeitige oder ehe-
malige Mitarbeiter oder Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats übernommen. Dementspre-
chend betragen die für Pensionsverpflichtungen gebildeten Rückstellungen EUR 0,00. 



 

269 

 19 AKTIONÄRSSTRUKTUR 

Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage beträgt das Grundkapital der Gesellschaft 
8.385.088 EUR. Es ist eingeteilt in 8.385.088 Namensaktien im Nennwert von je EUR 1,00. 

Auf der Grundlage von Informationen, die der Gesellschaft zugegangen sind (einschließlich TR-1-
Meldungen nach dem DTR, Director's Dealings und andere Mitteilungen nach dem ehemaligen § 21 
WpHG vor der Verlegung des Sitzes der Gesellschaft in das Vereinigte Königreich im Jahr 2014), 
halten die folgenden Aktionäre zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage direkt oder 
indirekt mehr als 3% der Aktien und Stimmrechte der Gesellschaft. Es ist zu beachten, dass sich die 
Anzahl der zuletzt gemeldeten Stimmrechte seit Übermittlung dieser Mitteilungen an die Gesellschaft 
geändert haben könnte, ohne dass der jeweilige Aktionär verpflichtet gewesen wäre, eine entspre-
chende Stimmrechtsmitteilung einzureichen, wenn die meldepflichtige Schwelle erreicht oder über-
schritten wurde. 

Aktionär (1)  Stimmrechtsanteil (2) 

Oliver Jaster (Bamberg)  ..............................................................................    10,278% (3) 

Working Capital Management Pte., Ltd. (Singapur)  ....................................    7,377% (4) 

Lottoland Holdings Limited (Gibraltar)  .........................................................    5,557% (*) 

Bram Cornelisse  ..........................................................................................    4,134% (5) 

Marc Peters (Hamburg)  ...............................................................................    3,273% (6)(*) 
 ____________________  
(*) Unmittelbar beteiligt. 

 (1) Die der Schroders plc zugerechneten ZEAL-Aktien wurden im Dezember 2018 wie der Gesellschaft mitge-
teilt (ohne TR-1-Meldung) verkauft. Vor dem Verkauf hatte Schroders plc zuletzt 2017 mitgeteilt, dass sie 
über die kontrollierten Unternehmen Schroder Investment Management Limited und Schroder Investment 
Management North America Limited 4,996% der Stimmrechte hielt. 

 (2) Prozentualer Anteil der 8.341.178 Stimmrechte an der Gesellschaft, abzüglich der 43.910 ZEAL-Aktien im 
Eigenbesitz der Gesellschaft (siehe "17.5 Erwerb eigener Aktien") von der Gesamtzahl der ZEAL-Aktien. Die 
Prozentsätze werden nach den anerkannten kaufmännischen Grundsätzen auf die dritte Dezimalstelle ge-
rundet. 

 (3) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen gehalten: Günther SE (Bamberg), Günther 
Holding SE (Hamburg), Othello Drei Beteiligungs-Management GmbH (Hamburg), Othello Drei Beteiligungs 
GmbH & Co. KG (Hamburg). Die Othello Drei Beteiligungs GmbH & Co. KG hält zum Datum der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage und nach Kenntnis der Gesellschaft unmittelbar 10,278% der Stimmrechte der 
Gesellschaft. 

 (4) Stimmrechtsanteil wie angegeben in der unwiderruflichen Andienungsvereinbarung vom 19. November 2018 
zwischen der Gesellschaft und Working Capital Partners, Ltd. (Grand Cayman, Cayman Islands) sowie High 
Street Partners, Ltd. (Grand Cayman, Cayman Islands) (siehe "14.10.4.1 Vereinbarungen mit Aktionären 
über unwiderrufliche Andienungsverpflichtungen"), die beide jeweils von der Working Capital Management 
Pte., Ltd (Singapur) kontrolliert werden. Zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und nach 
Kenntnis der Gesellschaft halten die Working Capital Partners, Ltd. unmittelbar 4,273% und die High Street 
Partners, Ltd. unmittelbar 3,104% der Stimmrechte der Gesellschaft. 

 (5) Wird indirekt über eine Kette von kontrollierten Unternehmen gehalten: Farringdon Capital Management 
(Amsterdam, Niederlande), Farringdon Netherlands BV, Farringdon I – SICAV und Blackwell Partners LLC. 
Farringdon Netherlands BV hält zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage und nach Kenntnis 
der Gesellschaft mittelbar 4,134% der Stimmrechte der Gesellschaft. 

 (6) Prozentsatz der Stimmrechte zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage, wie von Marc Peters 
(Hamburg) gegenüber der Gesellschaft bestätigt. 
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 20 BEZIEHUNGEN ZU UND GESCHÄFTE MIT NAHESTEHENDEN 
PERSONEN 

Zwischen den Gesellschaften von ZEAL und den nahestehenden Personen bestanden in den am 31. 
Dezember 2017, 2016 und 2015 endenden Geschäftsjahren sowie in dem am 30. September 2018 
endenden Neunmonatszeitraum und bis zum Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage 
folgende Rechtsbeziehungen. Beziehungen zwischen der Gesellschaft und anderen Gesellschaften 
von ZEAL (deren Auswirkungen im Rahmen der Konsolidierung im Zusammenhang mit der Erstellung 
der nach IFRS aufgestellten geprüften Konzernabschlüsse der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015, 
2016 und 2017 sowie des nach IFRS erstellten ungeprüften verkürzten Konzern-
Zwischenabschlusses der Gesellschaft für den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeit-
raum eliminiert wurden) sind nicht enthalten. 

In Übereinstimmung mit IAS 24 müssen Geschäfte mit Personen oder Unternehmen, die unter ande-
rem demselben Konzern wie die Gesellschaft angehören oder die von der Gesellschaft beherrscht 
werden oder die Gesellschaft beherrschen, offengelegt werden, sofern sie nicht bereits als konsoli-
dierte Unternehmen in den geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft einbezogen werden. Be-
herrschung liegt vor, wenn ein Aktionär mehr als die Hälfte der Stimmrechte der Gesellschaft besitzt 
oder kraft eines Vertrags über die Möglichkeit zur Beherrschung der Finanz- und Geschäftspolitik der 
Geschäftsführung der Gesellschaft verfügt. Die Offenlegungspflichten nach IAS 24 beziehen sich auch 
auf Geschäfte mit nahestehenden Unternehmen (einschließlich Gemeinschaftsunternehmen) sowie 
Geschäfte mit Personen, die erheblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschäftspolitik der Gesell-
schaft haben, einschließlich enger Familienangehöriger und zwischengeschalteter Unternehmen 
dieser Personen. Hierzu gehören die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats und deren enge 
Familienangehörige sowie diejenigen Unternehmen, auf welche die Mitglieder des Vorstands und des 
Aufsichtsrats oder deren enge Familienangehörige einen erheblichen Einfluss ausüben können oder 
an denen sie einen erblichen Anteil der Stimmrechte halten. 

Bestimmte Beziehungen zu diesen nahestehenden Personen, einschließlich der mit den Mitgliedern 
des Vorstands der Gesellschaft abgeschlossenen Dienst- und sonstigen Vereinbarungen und der 
Vergütungsregelungen für die Mitglieder des Aufsichtsrats, sind unter "18.2.2 Vorstandsdienstverträ-
ge", "18.2.3 Vergütung und sonstige Leistungen an Mitglieder des Vorstands", "18.2.5 Historische 
Vergütungen und sonstige Leistungen an Mitglieder des Vorstands" und "18.3.3 Vergütung der Mit-
glieder des Aufsichtsrats" dargestellt. Weitere Informationen, einschließlich quantitativer Informatio-
nen, zu Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen sind im Anhang der geprüften 
Konzernabschlüsse der Gesellschaft nach IFRS zum 31. Dezember 2015, 2016 und 2017 sowie im 
ungeprüften verkürzten Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum 30. September 
2018 enthalten, die im Abschnitt "24 Finanzinformationen" enthalten sind. 

Oliver Jaster ist Mitglied des Aufsichtsrats. Das operative Geschäft der Schumann e.K. wurde an ein 
verbundenes Unternehmen von Oliver Jaster, die Günther Direct Services GmbH, ausgelagert. Im 
Gegenzug erhielt die Günther Direct Services GmbH eine Vergütung von TEUR 110 im Jahr 2015, 
TEUR 114 im Jahr 2016, TEUR 115 im Jahr 2017 und TEUR 114 im Jahr 2018. 

Im Zusammenhang mit dem Angebot hat die Gesellschaft eine Vereinbarung über gegenseitige Ver-
pflichtungen (siehe "14.10.4.1 Vereinbarungen mit Aktionären über unwiderrufliche Andienungsver-
pflichtungen") mit der Othello Vier Beteiligungs GmbH & Co. KG und Othello Drei Beteiligungs GmbH 
& Co. KG abgeschlossen, die beide verbundene Unternehmen von Oliver Jaster sind. 

Jens Schumann ist Mitglied des Aufsichtsrats. Jens Schumann ist ebenfalls Inhaber von Schumann 
e.K. Diese Struktur existiert in vergleichbarer Form seit 2002 und wurde gewählt, weil Klassenlotterien 
Lizenzen derzeit nur an natürliche Personen oder Unternehmen vergeben, bei denen weder die Haf-
tung der Gesellschaft noch ihrer direkten und indirekten Partner beschränkt ist. Zwischen ZEAL und 
Schumann e.K. besteht eine Kooperationsvereinbarung, die die Abwicklung der Spielteilnahme von 
Klassenlotteriekunden durch Schumann e.K. regelt. Schumann e.K. muss im Rahmen der Vereinba-
rung alle in diesem Zusammenhang erhobenen Provisionen und sonstigen Vermittlungsgebühren an 
ZEAL abführen. ZEAL erbringt für Schumann e.K. Dienstleistungen in den Bereichen Controlling, 
Buchhaltung, Marketing und technische Dienstleistungen und trägt die Kosten, die Schumann e.K. 
durch die Betriebsführung entstehen. Da Schumann e.K. in den Konzernabschluss der Gesellschaft 
einbezogen ist, werden alle Aufwendungen und Erträge im Konzernabschluss vollständig eliminiert. 
Da Jens Schumann die Schumann e.K. im Interesse von ZEAL betreibt, hat sich ZEAL verpflichtet, ihn 
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im Falle von persönlichen Ansprüchen Dritter aus oder im Zusammenhang mit dem Betrieb von 
Schumann e.K. freizustellen. Die Freistellung ist insoweit beschränkt, als die Erfüllung dieser Freistel-
lung nicht dazu führen darf, dass ZEAL zahlungsunfähig oder überschuldet wird. Herr Schumann hat 
in seiner Eigenschaft als Inhaber von Schumann e.K. in den jeweiligen Zeiträumen keine Vergütung 
erhalten. 

Die gemeinnützige Stiftung Fondation enfance sans frontières, Zürich, Schweiz, ist Eigentümerin der 
Vorzugsaktien von MyLotto24 Limited und Tipp24 Services Limited (siehe "14.4.2.5.1 Lottovate Li-
mited" und "14.10.3 Vereinbarungen über Beteiligungen an der myLotto24 Limited und der Tipp24 
Services Limited"). In den Jahren 2015, 2016, 2017 und 2018 wurden jeweils GBP 30 Tausend an die 
Fondation enfance sans frontières ausgeschüttet. Darüber hinaus erhielt die Fondation enfance sans 
frontières Spenden in Höhe von TEUR 60 im Jahr 2015, TEUR 38 im Jahr 2016 und TEUR 40 im Jahr 
2018. 
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 21 VERGLEICH DER AKTIONÄRSRECHTE HINSICHTLICH LOTTO24 
UND ZEAL NETWORK 

Dieser Abschnitt enthält eine allgemeine Beschreibung bestimmter wesentlicher Unterschiede zwi-
schen den Rechten der Aktionäre von Lotto24 und von ZEAL Network. Die Unterschiede der Rechte 
der jeweiligen Aktionäre resultieren aus Unterschieden des deutschen Rechts und des Rechts des 
Vereinigten Königreichs. 

Dieser Abschnitt enthält keine vollständige Darstellung aller Unterschiede zwischen den Aktionärs-
rechten nach deutschem Recht oder dem Recht des Vereinigten Königreichs und er enthält keine 
vollständige Beschreibung der spezifischen Rechte der Aktionäre. 

Außerdem ist daraus, dass einige Unterschiede als wesentlich identifiziert werden, nicht zu schließen 
werden, dass es keine weiteren, möglicherweise ebenso wichtigen, Unterscheidungen geben könnte. 
Lotto24-Aktionären wird dringend empfohlen, die relevanten Bestimmungen im deutschen Aktienge-
setz, im Companies Act, in der Satzung der der Lotto24 AG und den Statuten von ZEAL Network zu 
lesen. 

Die folgende Darstellung der Rechte der Aktionäre von ZEAL Network bezieht sich auf die Rechte der 
Lotto24-Aktionäre nach Abschluss der Transaktion sowie der ZEAL-Aktionäre. Durch Gutschrift von 
ZEAL-Aktien auf dem Konto der Abwicklungsstelle bei Clearstream und die Übertragung durch Clear-
stream an die Depotbanken erhalten die ehemaligen Lotto24-Aktionäre die nachfolgend beschriebe-
nen Rechte an den Aktien der Gesellschaft. 

Die Rechte der ZEAL-Aktionäre würde sich ändern, wenn die Gesellschaft ihre Absicht, ihren Sitz 
nach Deutschland zu verlegen, umsetzt (siehe "16.5 Geplante Verlegung des Sitzes der Gesell-
schaft"  ).

Lotto24-Aktionäre ZEAL-Aktionäre 

Grundkapital 

Stammaktien: Das Grundkapital der Lotto24 AG 
beträgt EUR 24.154.890 und besteht aus 
24.154.890 auf den Namen lautenden Stückak-
tien. 

Nach dem deutschen Aktiengesetz bedarf eine 
Aktiengesellschaft zur Erhöhung ihres Grund-
kapitals eines Hauptversammlungsbeschlus-
ses, der mit einer Mehrheit von mindestens 
75% des bei der Abstimmung vertretenen 
Grundkapitals gefasst wird. Die Satzung kann 
jedoch – wie die Satzung der Lotto24 AG – 
vorsehen, dass anstelle der bei der Abstim-
mung vertretenen 75%-Mehrheit des Grundka-
pitals eine einfache Mehrheit des bei der Ab-
stimmung vertretenen Grundkapitals zur Erhö-
hung des Grundkapitals ausreicht. 

Die Hauptversammlung kann auch ein geneh-
migtes Kapital schaffen. Dazu bedarf es eines 
Beschlusses mit einer Mehrheit von mindestens 
75% des bei der Abstimmung vertretenen 
Grundkapitals, der den Vorstand ermächtigt, 
innerhalb von höchstens fünf Jahren eine 
bestimmte Anzahl von Aktien auszugeben. Der 
Nennbetrag darf 50% des zum Zeitpunkt der 
Ermächtigung bestehenden Grundkapitals nicht 
übersteigen. 

Das Aktiengesetz räumt allen Aktionären 

Stammaktien: Das Grundkapital der ZEAL Net-
work beträgt EUR 8.385.088 und ist eingeteilt in 
8.385.088 Namensaktien (Registered Shares) 
im Nennwert von je EUR 1,00. Die Gesellschaft 
hält 43.910 eigene Aktien. 

Die Gesellschaft verfügt weder über ein dem 
deutschen Recht entsprechendes genehmigtes 
Kapital noch über ein bedingtes Kapital. 

Nach Ziff. 14 der Statuten kann der Vorstand 
vorbehaltlich der Bestimmungen des Compa-
nies Act, der Statuten und eines Beschlusses 
der Gesellschaft und unbeschadet der mit den 
bestehenden Aktien verbundenen Rechte mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats und vorbehaltlich 
der Ermächtigung des Vorstands durch Be-
schluss der Aktionäre, Personen gegen Entgelt 
und zu den Bedingungen und Zeitpunkten, die 
der Vorstand beschließen kann, Aktien anbie-
ten, zuzuteilen (mit oder ohne Übertragung ei-
nes Verzichtsrechts), Optionen gewähren oder 
anderweitig mit Aktien zu handeln oder diese 
veräußern, vorausgesetzt, dass keine Aktie mit 
einem Abschlag auf ihren Nennwert ausgege-
ben wird. 

Vor einer Hauptversammlung, die vorschlägt, 
die Direktoren zur Zuteilung von Aktien zu er-
mächtigen, muss eine Gesellschaft ein Circular 
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grundsätzlich das Recht ein, neue Aktien zu 
beziehen, die im Rahmen einer Kapitalerhö-
hung ausgegeben werden sollen. Gleiches gilt 
für Wandelschuldverschreibungen, Options-
schuldverschreibungen, Genussrechte und 
Gewinnschuldverschreibungen. Die Bezugs-
rechte sind frei übertragbar und können vor 
Ablauf der Bezugsfrist für einen bestimmten 
Zeitraum an deutschen Börsen gehandelt 
werden. 

Ein Anspruch der Aktionäre auf Zulassung zum 
Handel mit Bezugsrechten besteht jedoch nicht. 
Die Hauptversammlung kann mit einer Mehrheit 
von mindestens 75% des bei der Abstimmung 
vertretenen Grundkapitals den Ausschluss des 
Bezugsrechts beschließen. Der ganz oder 
teilweise Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre erfordert auch einen schriftlichen 
Bericht des Vorstands, der den Ausschluss an 
die Hauptversammlung begründet; der Bericht 
muss den vorgeschlagenen Ausgabepreis 
belegen. Der Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre bei der Ausgabe neuer Aktien ist 
besonders in dem folgenden Fall zulässig: 

 – Die Gesellschaft erhöht das Grundkapital 
gegen Bareinlagen; 

 – der Betrag der im Rahmen der Kapitalerhö-
hung ausgegebenen Aktien ohne Bezugs-
recht übersteigt nicht 10 % des ausgege-
benen Grundkapitals, weder zum Zeitpunkt 
des Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt 
der Ermächtigung; und 

 – der Preis, zu dem die neuen Aktien ausge-
geben werden, unterschreitet den Börsen-
preis nicht wesentlich. 

Darüber hinaus kann die Hauptversammlung 
durch Beschluss mit einer Mehrheit von min-
destens 75% des bei der Abstimmung vertrete-
nen Grundkapitals ein bedingtes Kapital für die 
folgenden Zwecke schaffen: (i) Gewährung von 
Wandlungs- oder Bezugsrechten an Inhaber 
von Wandelschuldverschreibungen oder ande-
ren Wertpapieren, die ein Recht zum Bezug 
von Aktien gewähren; (ii) Ausgabe von Aktien 
als Gegenleistung zur Vorbereitung einer 
Verschmelzung mit anderen Unternehmen; 
oder (iii) Gewährung von Bezugsrechten an 
Führungskräfte und Mitarbeiter der Gesellschaft 
oder eines verbundenen Unternehmens durch 
einen Genehmigungsbeschluss oder einen 
Ermächtigungsbeschluss. Der Nennbetrag des 
bedingten Kapitals darf 10% des zum Zeitpunkt 
der Beschlussfassung bestehenden Grundkapi-
tals nicht überschreiten, wenn es zur Ausgabe 
von Aktien an Führungskräfte und Mitarbeiter 
der Gesellschaft oder eines verbundenen 

an die Aktionäre veröffentlichen, das eine Erklä-
rung über die maximale Anzahl der Aktien, die 
zugeteilt werden können, und das Datum, an 
dem die Ermächtigung abläuft, enthält. Diese 
Beschlüsse müssen in der von der Gesellschaft 
vorbereiteten Einberufung der Hauptversamm-
lung enthalten sein. 

Eine Gesellschaft darf ohne Zustimmung der 
Aktionäre keine Aktien gegen Bareinlage aus-
geben, es sei denn, sie unterbreitet allen be-
stehenden Aktionären der Gesellschaft ein An-
gebot zu den gleichen oder günstigeren Bedin-
gungen wie die dem Publikum angebotenen. 
Ein Verstoß gegen diese Bestimmung führt 
dazu, dass das Unternehmen und jeder Officer, 
der dem Verstoß wissentlich zustimmt oder ihn 
gestattet, gesamtschuldnerisch haftbar dafür ist, 
jede Person, der das Angebot hätte unterbreitet 
werden müssen, für Verluste zu entschädigen, 
die infolge der Verletzung entstanden sind. Ver-
fahren zum Ausgleich solcher Verluste müssen 
innerhalb von zwei Jahren nach (i) der Einrei-
chung der Erklärung über die Zuteilung an die 
Registerstelle des Gesellschaftsregisters oder 
(ii) bei der Ausgabe anderer Eigenkapitalwerte 
als Aktien, ab dem Tag der Ausgabe eingeleitet 
werden. 

Soll eine Gesellschaft bei der Zuteilung von 
Aktien eine Sacheinlagen erhalten, muss die 
Sacheinlage einzeln bewertet und der Bericht 
des Gutachters an die Gesellschaft in den 
sechs Monaten vor der Zuteilung erstellt und an 
den vorgeschlagenen Zuteilungsempfänger 
geschickt worden sein. Eine Ausnahme be-
steht, wenn die Sacheinlage das gesamte oder 
anteilige Aktienkapital einer anderen Juristi-
schen Person umfasst, wie dies im Zusammen-
hang mit dem Angebot der Fall ist. 

Wie im Folgenden unter Bezugsrechte be-
schrieben, kann eine Publikumsgesellschaft 
durch besonderen Beschluss der Aktionäre die 
Wirksamkeit dieser Bezugsrechte ausschließen. 
Eine solche Ausschlusserklärung muss zeitlich 
auf die Dauer der entsprechenden Befugnis des 
Vorstands zur Zuteilung von Aktien (gegen 
Bargeld oder anderweitig) beschränkt werden. 

Die Hauptversammlung hat den Vorstand der 
Gesellschaft am 22. Juni 2016 ermächtigt, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder 
mehrmals Aktien im Nennwert von bis zu 
1.197.000 EUR ganz oder teilweise gegen Bar- 
oder Sacheinlage zuzuteilen, die bis zum 21. 
Juni 2021 befristet sind. 

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 
18. Januar 2019 beschlossen, den Vorstand zu 
ermächtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
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Unternehmensgeschaffen wird, und in allen 
anderen Fällen 50%. 

Beschlüsse zur Herabsetzung des Grundkapi-
tals bedürfen einer Mehrheit von 75% des bei 
der Abstimmung vertretenen Grundkapitals. 

Genehmigtes Kapital. Der Vorstand der Lotto24 
AG kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Grundkapital der Lotto24 AG unter Ausnutzung 
der von der Hauptversammlung vom 12. Mai 
2015 erteilten Ermächtigung erhöhen. Auf 
dieser Grundlage können bis zu 2.195.899 
neue Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage 
ausgegeben werden. Der Vorstand kann unter 
bestimmten Voraussetzungen und mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der 
Aktionäre bei einer solchen Ausgabe aus-
schließen. 

bis zu 16.428.173 Aktien im Nennwert von je 
EUR 1,00 der Gesellschaft im Rahmen des 
Angebots zuzuteilen, mit der Maßgabe, dass (a) 
der maximale Gesamtnennwert der Aktien, die 
aufgrund dieser Ermächtigung zugeteilt werden 
können, EUR 16.428.173 beträgt; und (b) die 
durch diesen Beschluss erteilte Ermächtigung, 
sofern sie nicht zuvor widerrufen, geändert oder 
erneuert wurde, am 31. Dezember 2019 endet. 

Erwerb eigener Aktien 

Die Lotto24 AG kann unter anderem aufgrund 
einer Ermächtigung der Hauptversammlung, die 
den niedrigsten und den höchsten Preis für die 
Aktien festlegt, eigene Aktien erwerben, sofern 
sie nicht mehr als 10% der ausgegebenen 
Aktien erwirbt. Diese Genehmigung kann für 
einen Zeitraum von bis zu fünf Jahren erteilt 
werden. Der Zweck des Erwerbs eigener Aktien 
darf nicht der Handel mit eigenen Aktien sein. 

Die Gesellschaft darf ihre eigenen Aktien nur 
nach den Vorschriften des Companies Act er-
werben, welche die Zustimmung der Aktionäre 
sowie die Festlegung einer maximalen Anzahl 
von zum Erwerb zugelassenen Aktien, die Fest-
legung der für die Aktien zu zahlenden Höchst- 
und Mindestpreise sowie die Festlegung eines 
Verfallsdatums, das nicht später als fünf Jahre 
nach dem Tag der Beschlussfassung liegen 
darf, erfordern. 

Dividenden/Ausschüttungen 

Dividenden dürfen nur aus dem Bilanzgewinn 
einer Gesellschaft ausgeschüttet werden, der 
durch einen Beschluss der Hauptversammlung 
für das vorangegangene Geschäftsjahr festge-
legt wurde. Die Lotto24 AG hat bisher mangels 
Bilanzgewinn noch keine Dividende ausge-
schüttet. 

Dividenden dürfen nur aus dem zu diesem 
Zweck zur Verfügung stehenden Gewinn einer 
Gesellschaft ausgeschüttet werden und nur 
dann, wenn der Betrag des Nettovermögens 
der Gesellschaft nicht niedriger ist als die 
Summe aus dem eingeforderten Aktienkapital 
und den nicht ausschüttungsfähigen Rückla-
gen. 

Die Verwaltungsratsmitglieder haben ihren ge-
setzlichen Pflichten nachzukommen, einschließ-
lich ihrer Pflicht, im Rahmen der Entscheidung, 
ob eine Dividende ausgeschüttet werden soll, 
und bei der Entscheidung, wie hoch diese Divi-
dende sein soll, mit der gebotenen Sorgfalt, 
Sachkenntnis und Gewissenheit und in einer 
Art und Weise zu handeln, die den Erfolg der 
Gesellschaft aller Wahrscheinlichkeit nach för-
dern dürfte. 

ZEAL Network hat seit dem Sitzwechsel in das 
Vereinigte Königreich Dividenden als Zwi-
schendividenden gezahlt, die vom Vorstand mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen 
wurden. Zuletzt hat ZEAL Network Ende 2018 
eine Zwischendividende von EUR 1,00 je Aktie 
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gezahlt. 

Ordentliche Hauptversammlungen 

Nach deutschem Recht findet eine jährliche 
Hauptversammlung zur Entlastung von Vor-
stand und Aufsichtsrat der Lotto24 AG statt. Die 
Hauptversammlung beschließt auch über die 
Verwendung des Bilanzgewinns der Gesell-
schaft und wählt die Mitglieder des Aufsichts-
rats nach Ablauf ihres Mandats. Die Versamm-
lung wird vom Vorstand einberufen. 

Die Einberufung der Hauptversammlung muss, 
soweit gesetzlich keine kürzere Frist zulässig 
ist, mindestens 30 Tage vor Ablauf des Tages, 
bis zu dem sich die Aktionäre zur Teilnahme an 
der Hauptversammlung anmelden müssen 
(mindestens sechs Tage vor der Hauptver-
sammlung), im Bundesanzeiger veröffentlicht 
werden. Das Datum, an dem die Einberufung 
veröffentlicht wurde, ist in dieser 30-tägigen 
Frist nicht enthalten. Dies schließt andere 
gesetzlich zulässige Einberufungsformen nicht 
aus. 

Die Einberufung einer Hauptversammlung ist 
auch möglich, wenn Aktionäre, deren Anteil 
zusammen 5% des Grundkapitals beträgt oder 
übersteigt, die Einberufung schriftlich unter 
Angabe des Zwecks und der Gründe verlangen. 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, einen Be-
schluss bekannt zu geben auf Verlangen von (i) 
einem oder mehreren Aktionären, die mindes-
tens 5% der Gesamtstimmrechte aller Aktionäre 
vertreten, die über ein Stimmrecht in der Haupt-
versammlung verfügen, oder (ii) mindestens 
100 Aktionären, die über ein Stimmrecht verfü-
gen und Aktien halten, auf die ein durchschnitt-
licher Betrag pro Aktionär von mindestens GBP 
100 eingezahlt wurde. 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, alle Angele-
genheiten ordnungsgemäß in die Tagesord-
nung einer ordentlichen Hauptversammlung 
aufzunehmen auf Verlangen von (i) einem oder 
mehreren Aktionären, die mindestens 5% der 
Gesamtstimmrechte aller Aktionäre vertreten, 
die in dieser Versammlung stimmberechtigt 
sind, oder (ii) mindestens 100 Aktionären, die 
stimmberechtigt sind und Aktien halten, auf die 
ein durchschnittlicher Betrag pro Aktionär von 
mindestens GBP 100 gezahlt wurde, in die auf 
der Hauptversammlung zu behandeln sind. 

Die Hauptversammlungen werden vom Vor-
stands oder Aktionären, die mindestens 5% des 
Kapitals der Gesellschaft halten, einberufen. 

Nach englischem Recht müssen Aktionäre ei-
ner Publikumsgesellschaft mindestens 21 Tage 
vor einer ordentlichen Hauptversammlung und 
mindestens 14 Tage vor einer sonstigen Haupt-
versammlung benachrichtigt werden. 

Stimmrechte – Allgemeines 

Das Teilnahme- und Stimmrecht an der Haupt-
versammlung erstreckt sich auf alle Aktionäre, 
die sich rechtzeitig angemeldet haben und 
deren Aktien im Aktienregister eingetragen 
sind. Jede Stückaktie berechtigt den Inhaber zu 
einer Stimme in der Hauptversammlung. 

Soweit nicht zwingende Vorschriften des Akti-
engesetzes entgegenstehen, werden Beschlüs-
se der Hauptversammlung mit einfacher Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen gefasst. Das 
Stimmrecht kann durch einen Bevollmächtigten 
ausgeübt werden. 

Jede Stammaktie verleiht jedem Aktionär der 
Gesellschaft das Recht, sich an allen Hauptver-
sammlungen der Gesellschaft anzumelden und 
teilzunehmen, zu sprechen und abzustimmen. 
Jede Stammaktie berechtigt zu einer Stimme 
bei einer Abstimmung, sofern keine Abstim-

In der Praxis der mung nach Köpfen erfolgt. 
Gesellschaft erfolgen Abstimmungen infolge 
Vorgabe durch den Versammlungsleiter regel-
mäßig nach vertretenen Stimmrechten. Das 
Stimmrecht wird durch Bezugnahme auf das 
Aktionärsregister bzw. das CI-Register zu ei-
nem in der Einberufung der Hauptversammlung 
bestimmten Zeitpunkt, der nicht länger als 48 
Stunden (ohne Berücksichtigung von Tagen, 
die keine Werktage sind) vor der betreffenden 
Hauptversammlung liegt, bestimmt. 

Ordentliche Beschlüsse in einer Hauptver-
sammlung werden gefasst, wenn sie mit einfa-
cher Mehrheit der abgegebenen Stimmen ge-
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fasst werden, und Sonderbeschlüsse erfordern 
mindestens 75% der abgegebenen Stimmen in 
einer Hauptversammlung. Das Stimmrecht kann 
durch einen Bevollmächtigten ausgeübt wer-
den. 

Quoren 

Weder das deutsche Aktiengesetz noch die 
Satzung der Lotto24 AG stellen ein Quorum die 
Hauptversammlung auf. 

Eine Hauptversammlung ist beschlussfähig, 
wenn zwei abstimmungsberechtigte Personen 
anwesend sind, bei denen es sich entweder um 
einen Aktionär handelt oder um den hinsichtlich 
der Hauptversammlung ermächtigten Vertreter 
einer Gesellschaft oder Bevollmächtigten eines 
sonstigen Aktionärs. Die Hauptversammlung ist 
jedoch nicht beschlussfähig, wenn es nur zwei 
abstimmungsberechtigte Personen gibt, die 
jeweils (i) Vertreter derselben Gesellschaft oder 
(ii) Vertreter desselben Aktionärs sind. 

Genehmigung außerordentlicher Transaktionen 

Nach deutschem Recht bedürfen bestimmte 
Beschlüsse von grundlegender Bedeutung 
einer Mehrheit von mindestens 75% der abge-
gebenen Stimmen. 

Zu diesen Beschlüssen gehören insbesondere: 

 – Kapitalerhöhungen, einschließlich des 
Ausschlusses des Bezugsrechts der Aktio-
näre; 

 – Maßnahmen nach dem Umwandlungsge-
setz; 

 – Abschluss eines Beherrschungs- und/oder 
Gewinnabführungsvertrages; 

 – Genehmigung von Geschäftsführungsmaß-
nahmen, denen der Aufsichtsrat seine Zu-
stimmung verweigert hat; 

 – Auflösung der Lotto24 AG; und 

 – Veräußerungen von Vermögenswerten in 
einem Maße, das die Verwirklichung des 
Unternehmesgegenstands gefährdet. 

Nach englischem Recht bedürfen Hauptver-
sammlungsbeschlüsse der Zustimmung von 
entweder (i) einer einfachen Mehrheit oder (ii) 
einer Mehrheit von mindestens 75% jeweils der 
abgegebenen Stimmen. Zu den Angelegenhei-
ten, die der Zustimmung von mindestens 75% 
der abgegebenen Stimmen bedürfen, gehören 
insbesondere Beschlüsse, durch die: 

 – die Satzung geändert wird; 

 – eine Neueintragung der Gesellschaft als 
Privatunternehmen erfolgt; 

 – Bezugsrechte der Aktionäre ausgeschlos-
sen werden; und 

 – das Aktienkapital, die Kapitalrücklage, die 
Kapitalrückzahlungsrücklage oder die Wäh-
rungsumstellungsrücklage der Gesellschaft 
vermindert wird. 

Darüber hinaus bedürfen 

 – Vereinbarungen, bei denen die Gesellschaft 
einen wesentlichen Sachwert von oder an 
ein Mitglied von Vorstand oder Aufsichtsrat 
oder eine mit einem solchen verbundene 
Person kauft oder verkauft; oder 

 – Darlehen und damit verbundene Garantien 
oder Sicherheiten, die von der Gesellschaft 
an oder für ein Mitglied von Vorstand oder 
Aufsichtsrat gewährt werden, 

in der Regel der Zustimmung der Aktionäre mit 
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen. 
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Recht der Aktionäre zur Einberufung einer Hauptversammlung 

Einer oder mehrere Aktionäre, die Aktien hal-
ten, die zusammen mindestens 5% des ausge-
gebenen Aktienkapitals der Lotto24 AG reprä-
sentieren, sind berechtigt, die Einberufung einer 
Hauptversammlung zu verlangen. Aktionäre, 
die Aktien mit einem Anteil von insgesamt 
mindestens 5% des Grundkapitals oder Aktien 
mit einem Gesamtnennbetrag von mindestens 
EUR 500.000 halten, können verlangen, dass 
ein Gegenstand auf die Tagesordnung der 
Hauptversammlung zur Beschlussfassung 
gesetzt wird. Die Anträge sind schriftlich unter 
Angabe des Zwecks und der Begründung des 
Antrags an den Vorstand der Lotto24 AG zu 
richten. Ein ordnungsgemäßer Antrag wird 
zusammen mit der Einberufung der Hauptver-
sammlung und der Tagesordnung im Bundes-
anzeiger veröffentlicht oder, wenn ein Antrag 
nach der Veröffentlichung der Einberufung und 
Tagesordnung gestellt wurde, unverzüglich 
veröffentlicht. 

Darüber hinaus kann jeder Aktionär in oder vor 
der Hauptversammlung Gegenanträge zu den 
Vorschlägen des Vorstands der und Aufsichts-
rats der Lotto24 AG stellen. Unter bestimmten 
Voraussetzungen sind solche Gegenanträge 
vor der Hauptversammlung im Bundesanzeiger 
zu veröffentlichen. 

Einer oder mehrere Aktionäre, die mindestens 
5% des eingezahlten stimmberechtigten Aktien-
kapitals der Gesellschaft vertreten, können ver-
langen, dass der Vorstand eine Hauptversamm-
lung der Gesellschaft einberuft. Der Antrag (i) 
muss die Art der in der Sitzung zu behandeln-
den Angelegenheit angeben, (ii) kann den Text 
eines Beschlusses enthalten, der ordnungsge-
mäß eingebracht werden kann und in der Sit-
zung eingebracht werden soll, (iii) kann in Pa-
pierform oder in elektronischer Form erfolgen 
und (iv) muss von der oder denjenigen, die ihn 
stellen, bestätigt werden. 

Bezüglich des Rechts der Aktionäre, die Auf-
nahme eines Tagesordnungspunkts oder die 
Beschlussfassung in einer Hauptversammlung 
zu verlangen, siehe oben auch Ordentliche 
Hauptversammlungen. 

Darüber hinaus sind (i) ein oder mehrere Aktio-
näre, die mindestens 5% der Gesamtstimm-
rechte aller Mitglieder mit einem entsprechen-
den Stimmrecht vertreten, oder (ii) mindestens 
100 Aktionäre, die über ein relevantes Stimm-
recht verfügen, auf die ein durchschnittlicher 
Betrag von mindestens GBP 100 pro Mitglied 
eingezahlt wurde, berechtigt, zu verlangen, 
dass die Gesellschaft den Aktionären eine Er-
klärung von höchstens 1000 Worten über einen 
Beschluss- oder Geschäftsvorschlag, der an 
einer Hauptversammlung zu behandeln ist, 
übermittelt. 

Bezugsrechte 

Nach dem deutschen Aktiengesetz hat ein 
bestehender Aktionär einer Aktiengesellschaft 
ein Vorzugsrecht auf Ausgabe neuer Aktien im 
Verhältnis zur Anzahl der Aktien, die er am 
bestehenden Grundkapital der Gesellschaft hält 
(Bezugsrecht). Das deutsche Aktiengesetz 
erlaubt es Gesellschaften, dieses Bezugsrecht 
unter bestimmten Umständen auszuschließen, 
und zwar nur dann, wenn dies in demselben 
Hauptversammlungsbeschluss vorgesehen ist, 
der die begleitende Kapitalerhöhung oder 
Aktienausgabe genehmigt. Für die Ermächti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts müs-
sen mindestens 75% des bei der Versammlung 
vertretenen Grundkapitals stimmen. Bei einem 
Ausschluss des Bezugsrechts ist der Vorstand 
der Lotto24 AG verpflichtet, den Aktionären vor 
ihrer Zustimmung schriftlich über die Gründe für 
den Ausschluss zu berichten. 

 

Ähnliche Bezugsrechte bestehen nach engli-
schem Recht. Eine Publikumsgesellschaft kann 
die Anwendung dieser gesetzlichen Bezugs-
rechtsregelung durch besonderen Beschluss 
der Aktionäre ausschließen. Dieser Aus-
schlussbeschluss muss zeitlich auf die Dauer 
der allgemeinen Befugnis der Direktoren zur 
Zuteilung von Aktien (gegen Bareinlagen oder 
sonstige Gegenleistung) beschränkt sein. 

Ein Ausschluss von Bezugsrechten kann mit 
einer Mehrheit von mindestens 75% der in der 
Hauptversammlung abgegebenen Stimmen 
beschlossen werden. 
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Aktionärsklagen 

Insbesondere jeder Aktionär, der in der Haupt-
versammlung anwesend war und einzelnen 
Beschlüssen oder allen Beschlüssen in der 
Niederschrift widersprochen hat, kann innerhalb 
eines Monats nach Beschlussfassung durch die 
Hauptversammlung gegen die Lotto24 AG 
Anfechtungsklage erheben. 

Das deutsche Recht sieht jedoch keine Sam-
melklagen vor und lässt auch im Falle einer 
Pflichtverletzung der Mitglieder des Vorstands 
oder Aufsichtsrats der Lotto24 AG grundsätzlich 
keine Aktionärsklagen zu. Schadenersatzan-
sprüche der Gesellschaft gegen Mitglieder des 
Vorstands Aufsichtsrats der Lotto24 AG können 
grundsätzlich nur von der Lotto24 AG selbst 
geltend gemacht werden, wobei die Lotto24 AG 
bei Ansprüchen gegen Mitglieder des Vor-
stands durch den Aufsichtsrat der Lotto24 AG 
und bei Ansprüchen gegen Mitglieder des 
Aufsichtsrats durch den Vorstand der Lotto24 
AG vertreten wird. 

Nach einem Urteil des Bundesgerichtshofs ist 
der Aufsichtsrat verpflichtet, gegen den Vor-
stand der Lotto24 AG solche Ersatzansprüche 
geltend zu machen, die voraussichtlich erfolg-
reich sein werden, es sei denn, wichtige Unter-
nehmensinteressen würden einer solchen 
Geltendmachung von Ansprüchen entgegen-
stehen und diese Gründe überwiegen oder sind 
zumindest vergleichbar mit den Gründen für die 
Geltendmachung von Ansprüchen. Für den 
Fall, dass die vertretungsberechtigte Person 
beschließt, diese Ansprüche nicht geltend zu 
machen, müssen solche Ansprüche der Lotto24 
AG auf Schadenersatz dennoch gegen Mitglie-
der des Vorstands oder des Aufsichtsrats 
geltend gemacht werden, wenn die Hauptver-
sammlung einen entsprechenden Beschluss mit 
einfacher Mehrheit fasst. Etwaige Schadenser-
satzansprüche sind innerhalb von sechs Mona-
ten nach dem Tag der Hauptversammlung 
geltend zu machen. Die Hauptversammlung 
kann einen besonderen Vertreter zur Geltend-
machung von Schadensersatzansprüchen 
bestellen. Das Gericht wird auf Antrag von 
Aktionären, deren Anteile zusammen mindes-
tens 10% des Grundkapitals oder einen Teil 
des Grundkapitals von EUR 1.000.000 betra-
gen, andere als die mit der Vertretung der 
Lotto24 AG beauftragten Personen mit der 
Geltendmachung des Schadensersatzan-
spruchs beauftragen, wenn nach Ansicht des 
Gerichts eine solche Bestellung für die ord-
nungsgemäße Geltendmachung des Anspruchs 
geeignet ist. 

Darüber hinaus können Aktionäre, deren Antei-

Unter bestimmten Umständen können Aktionä-
re im Namen der Gesellschaft gegen einen Mit-
glied des Vorstands oder Aufsichtsrats Klage 
erheben. Dies stellt kein Recht der Aktionäre 
dar, selbst Schadenersatz zu verlangen, son-
dern es handelt sich um ein Recht, eine Klage 
im Namen der Gesellschaft einzureichen, wenn 
der Gesellschaft aus der Fahrlässigkeit oder 
Pflichtverletzung eines Mitglieds des Vorstands 
oder Aufsichtsrats ein Schaden entstanden ist 
oder entstehen könnte. Jeder finanzielle Nutzen 
aus dem Rechtsstreit kommt dabei der Gesell-
schaft zugute komme statt den Aktionären, die 
ihn führen. 

Ansprüche können in Bezug auf jede tatsächli-
che oder geplante Handlung oder Unterlassung 
erhoben werden, die auf Fahrlässigkeit, Verzug, 
Pflichtverletzung oder Vertrauensbruch durch 
ein  Mitglied des Vorstands oder Aufsichtsrats
zurückzuführen ist. Ein Anspruch kann von je-
dem Aktionär geltend gemacht werden (auch 
wenn er zum Zeitpunkt der Klageerhebung kein 
Aktionär war); und es besteht für die Geltend-
machung des Anspruchs kein Erfordernis einer 
bestimmten Anzahl von Aktionären oder eine 
prozentuale Beteiligungshöhe. 

Es ist nicht erforderlich, einen tatsächlichen 
Verlust des Unternehmens oder einen Vorteil 

 Mitglieds des Vorstands oder Aufsichtsrats
nachzuweisen, bevor eine Klage erhoben wird. 

Die Genehmigung zur Einreichung einer Klage 
muss vom Gericht erteilt werden. Ein Gericht 
muss die Erlaubnis zur Durchführung einer Kla-
ge verweigern, wenn es der Ansicht ist, dass 
eine Person, die in Übereinstimmung mit der 
Pflicht zur Förderung des Erfolgs des Unter-
nehmens handelt, nicht versuchen würde, die 
Klage fortzusetzen, oder wenn die Gesellschaft 
in die Handlung oder Unterlassung eingewilligt 
hatte oder diese nachträglich genehmigt hat. 

Der Companies Act schützt Minderheitsaktionä-
re, indem er den Aktionären das Recht ein-
räumt, bei Gericht Rechtsbehelfe einzulegen, 
wenn die Angelegenheiten der Gesellschaft in 
einer Weise geführt werden, die den Interessen 
der Aktionäre im Allgemeinen oder den Interes-
sen bestimmter Aktionäre in unlauterer Weise 
schadet. Das unlautere nachteilige Verhalten 
muss sich auf die Angelegenheiten der Gesell-
schaft beziehen und sich auf die Interessen der 
Aktionäre als Gesellschafter der Gesellschaft 
beziehen. 
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le zusammen mindestens 1% des Grundkapi-
tals oder EUR 100.000 betragen, die Zulassung 
zur Geltendmachung von Schadensersatzan-
sprüchen für die Lotto24 AG verlangen. Das 
Gericht wird dem Antrag entsprechen, wenn: 

– die Aktionäre, die von dem Recht zur 
Geltendmachung eines Schadensersatzan-
spruchs Gebrauch machen, nachweisen, 
dass sie (1) die Aktien vor der behaupteten 
Pflichtverletzung erworben haben und (2) 
vergeblich verlangt haben, dass die Lotto24 
AG den Anspruch innerhalb einer ange-
messenen Frist einreicht; 

– Tatsachen vorliegen, die den Verdacht 
rechtfertigen, dass die Lotto24 AG durch 
Unredlichkeit oder schwere Verstöße ge-
gen Gesetz oder Satzung geschädigt wur-
de; und 

 keine übergeordneten Interessen den –
Lotto24 AG die Durchsetzung des Ent-
schädigungsanspruchs entgegenstehen. 

Einsichtsrechte 

Das deutsche Recht erlaubt es den Aktionären 
nicht, die Bücher und Unterlagen der Gesell-
schaft einzusehen. § 131 AktG räumt jedem 
Aktionär jedoch ein Auskunftsrecht in der 
Hauptversammlung ein, soweit dies zur sach-
gemäßen Beurteilung des betreffenden Tages-
ordnungspunktes erforderlich ist. 

Das Auskunftsrecht lediglich ein Recht auf 
mündliche Auskunft in einer Hauptversamm-
lung. Informationen können den Aktionären 
schriftlich mitgeteilt werden, aber sie haben 
weder Anspruch auf schriftliche Informationen 
noch auf Einsicht in Unterlagen der Lotto24 AG. 
In der Praxis können Aktionäre bestimmte 
schriftliche Informationen über die Lotto24 AG 
durch deren öffentlichen Einreichungen beim 
Handelsregister, beim Untemehmensregister, 
im Bundesanzeiger und an anderen Stellen, an 
denen Dokumente der Lotto24 AG öffentlich 
zugänglich gemacht werden, erhalten. 

ZEAL-Aktionäre haben nach den Statuten kein 
Recht auf Einsicht in die Konten und Aufzeich-
nungen von ZEAL Network, es sei denn, dies ist 
gesetzlich vorgeschrieben, wird vom Gericht 
angeordnet oder vom Vorstand von ZEAL Net-
work genehmigt. Die Gesellschaft ist sowohl 
nach dem Companies Act als auch nach den 
DTR verpflichtet, Jahres- und Zwischenab-
schlüsse zu veröffentlichen und bestimmte Of-
fenlegungs- und Einreichungspflichten zu erfül-
len. Der Jahresabschluss der Gesellschaft ist 
den Aktionären in der ordentlichen Hauptver-
sammlung vorzulegen. 

Nach dem Companies Act haben die Aktionäre 
das Recht, die statutarischen Register der Ge-
sellschaft, Kopien der Dienstverträge der Mit-
glieder des Vorstands und Protokolle der 
Hauptversammlungen einzusehen. 

Nach dem Companies Act ist ZEAL Network 
verpflichtet, bestimmte Informationen bei der 
Registerstelle des Gesellschaftsregisters einzu-
reichen, einschließlich der Statuten, des Jah-
resabschlusses, der besonderen Beschlüsse 
der Hauptversammlungen und der Mitteilungen 
über Änderungen des Aktienkapitals und hin-
sichtlich der Mitglieder von Vorstand und Auf-
sichtsrat. 
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 22 WESENTLICHE STEUERLICHE ERWÄGUNGEN 

Der folgende Abschnitt enthält eine Zusammenfassung der wesentlichen deutschen und britischen 
steuerlichen Folgen des Angebots, die für Inhaber von Aktien der Zielgesellschaft und/oder von Aktien 
der Gesellschaft relevant sein können oder werden können. Diese Zusammenfassung ist lediglich 
allgemeiner Natur und stellt keine umfassende oder erschöpfende Beschreibung aller steuerlichen 
Erwägungen dar, die für Inhaber von Aktien der Zielgesellschaft oder der Gesellschaft relevant sein 
können. Insbesondere werden in dieser Zusammenfassung keine steuerlichen Erwägungen angestellt, 
die für einen Aktionär gelten können, der seinen steuerlichen Wohnsitz in einem anderen Staat als 
Deutschland oder dem Vereinigten Königreich hat, sofern nicht ausdrücklich etwas Anderes angege-
ben ist. Die nachstehenden Ausführungen basieren auf der aktuellen britischen bzw. deutschen Ge-
setzgebung und dem, was als aktuelle Praxis der britischen Steuerbehörden HM Revenue & Customs 
("HMRC") und den deutschen Steuerbehörden verstanden wird, alle mit Vorbehalt von Änderungen, 
möglicherweise mit Rückwirkung. 

Wird auf die steuerliche Ansässigkeit eines Aktionärs verwiesen, wird davon ausgegangen, dass die 
steuerliche Ansässigkeit im Sinne des jeweiligen nationalen Steuerrechts und im Sinne eines für die 
ertragsteuerliche Bewertung möglicherweise anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommens überein-
stimmt. In bestimmten Fällen können jedoch Ausnahmen gelten. 

DIESE ZUSAMMENFASSUNG IST WEDER ALS RECHTLICHE- NOCH ALS STEUERLICHE 
BERATUNG GEDACHT UND SOLLTE NICHT ALS ERSATZ FÜR EINE INDIVIDUELLE BERATUNG 
AUFGEFASST WERDEN. AKTIONÄREN DER LOTTO24 AG UND/ODER KÜNFTIGEN 
AKTIONÄREN VON ZEAL NETWORK WIRD DAHER DRINGEND EMPFOHLEN, ZUR KLÄRUNG 
DER STEUERLICHEN FOLGEN DES ERWERBS, HALTENS ODER DER VERÄUßERUNG DER IM 
RAHMEN DES ANGEBOTS ERWORBENEN AKTIEN DER GESELLSCHAFT IHRE JEWEILIGEN 
STEUERBERATER ZU KONSULTIEREN. DER SPEZIFISCHEN STEUERLICHEN SITUATION DES 
EINZELNEN AKTIONÄRS KANN NUR DURCH INDIVIDUELLE STEUERBERATUNG RECHNUNG 
GETRAGEN WERDEN. 

 22.1 Besteuerung von Lotto24-Aktionären im Zusammenhang mit dem Anteilstausch von 
Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 

Nachfolgend werden die steuerlichen Konsequenzen des Anteilstausches von Lotto24-Aktien gegen 
Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Angebots dargestellt. Es wird davon ausgegangen, dass es 
sich bei den jeweiligen Lotto24-Aktien nicht um sperrfristbehaftete Anteile im Sinne des deutschen 
Steuerrechts handelt. 

 Besteuerung von Lotto24 Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland 22.1.1

 Aktionäre, die mindestens 1% der Lotto24-Aktien halten (oder innerhalb von fünf Jahren vor 22.1.1.1
dem Anteilstausch zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben) 

 22.1.1.1.1 Lotto24-Aktien im Besitz natürlicher Personen 

Für natürliche Personen, die mindestens 1% der Lotto24-Aktien halten (oder innerhalb von fünf Jahren 
vor dem Anteilstausch zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben), stellt der Tausch von Lotto24-Aktien 
gegen Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Angebots eine steuerbare Veräußerung der einge-
brachten Lotto24-Aktien dar. Grundsätzlich sind 60% des Veräußerungsgewinns aus dem Tausch von 
Lotto24-Aktien (d.h. der Marktwert der erhaltenen Aktien der Gesellschaft (zuzüglich der Barkompo-
nente für Bruchteilsaktien) abzüglich der Veräußerungs- und Anschaffungskosten) mit dem persönli-
chen Einkommensteuersatz (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) zu 
versteuern. Dementsprechend sind nur 60% der mit diesem Gewinn in wirtschaftlichem Zusammen-
hang stehenden Betriebsausgaben (ggf. vorbehaltlich allgemeiner Abzugsbeschränkungen) und nur 
60% eines Veräußerungsverlustes steuerlich abzugsfähig. 

Sind die Lotto24-Aktien einer inländischen Betriebsstätte eines Gewerbetriebs zuzuordnen, unterlie-
gen 60% der Veräußerungsgewinne darüber hinaus der Gewerbesteuer. Allerdings wird bis zu einem 
bestimmten Grenzwert und in Abhängigkeit des kommunalen Gewerbesteuerhebesatzes der Gemein-
de, in der das Gewerbe betrieben wird, die Gewerbesteuer ganz oder teilweise auf die persönliche 
Einkommensteuerschuld des Aktionärs angerechnet. 
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 22.1.1.1.2 Lotto24-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften 

Von Kapitalgesellschaften erzielte Veräußerungsgewinne aus dem Tausch von Lotto24-Aktien gegen 
Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Angebots (d.h. der Marktwert der erhaltenen Aktien der Ge-
sellschaft zuzüglich der Barkomponente für Bruchteilsaktien abzüglich der Veräußerungs- und An-
schaffungskosten) sind grundsätzlich von der Körperschaftsteuer und der Gewerbesteuer befreit, 
wenn die Lotto24-Aktien im Betriebsvermögen einer inländischen Betriebsstätte gehalten werden. 5% 
dieses Veräußerungsgewinns werden jedoch als nicht abzugsfähige Betriebsausgaben behandelt und 
unterliegen somit der Körperschaftsteuer in Höhe von 15% (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%) 
und der Gewerbesteuer in Höhe von derzeit 7% bis 17,5%, abhängig vom lokalen kommunalen Ge-
werbesteuerhebesatz der Gemeinde, in der das Gewerbe betrieben wird. Veräußerungsverluste und 
andere Gewinnminderungen in wirtschaftlichem Zusammenhang mit dem Anteilstausch von Lotto24-
Aktien sind steuerlich grundsätzlich nicht abzugsfähig. 

 22.1.1.1.3 Lotto24-Aktien im Besitz von Personengesellschaften 

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine gewerblich tätige Personengesellschaft oder um eine ge-
werblich geprägte Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird die Einkommensteuer bzw. 
Körperschaftsteuer nicht auf der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf der Ebene der einzel-
nen Mitunternehmer erhoben. Die Besteuerung der einzelnen Mitunternehmer hängt davon ab, ob der 
Mitunternehmer der Einkommensteuer oder der Körperschaftsteuer unterliegt. 

Soweit der Mitunternehmer der Körperschaftsteuer unterliegt, sind Veräußerungsgewinne aus dem 
Anteilstausch von Lotto24-Aktien grundsätzlich zu 95% steuerfrei (siehe "22.1.1.1.2 Lotto24-Aktien im 
Besitz von Kapitalgesellschaften"). 

Ist der Mitunternehmer einkommensteuerpflichtig, sind grundsätzlich 60% der Veräußerungsgewinne 
aus dem Anteilstausch von Lotto24-Aktien steuerpflichtig (siehe "22.1.1.1.1 Lotto24-Aktien im Besitz 
natürlicher Personen"). 

Sind die Lotto24-Aktien einer inländischen Betriebsstätte der gewerblichen Personengesellschaft 
zuzuordnen, unterliegt ein Veräußerungsgewinn aus dem Anteilstausch zusätzlich auf Ebene der 
Personengesellschaft zu 60% der Gewerbesteuer, soweit es sich bei den Mitunternehmern um natürli-
che Personen handelt, und effektiv zu 5% der Gewerbesteuer, soweit es sich bei den Mitunterneh-
mern um Kapitalgesellschaften handelt. Allerdings wird bis zu einem bestimmten Grenzwert und in 
Abhängigkeit des kommunalen Gewerbesteuerhebesatzes der Gemeinde, in der das Gewerbe betrie-
ben wird, die Gewerbesteuer ganz oder teilweise auf die persönliche Einkommensteuerschuld des 
Aktionärs angerechnet. 

Hinsichtlich der steuerlichen Abzugsfähigkeit der mit den Veräußerungsgewinnen in wirtschaftlichem 
Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben und der Abzugsfähigkeit von Veräußerungsverlusten 
für einkommensteuerliche oder körperschaftsteuerliche Zwecke, gelten für die Mitunternehmer die 
vorstehend dargelegten Regelungen entsprechend (siehe "22.1.1.1.2 Lotto24-Aktien im Besitz von 
Kapitalgesellschaften", "22.1.1.1.1 Lotto24-Aktien im Besitz natürlicher Personen"). 

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine Personengesellschaft, die weder gewerblich tätig noch 
gewerblich geprägt ist (vermögensverwaltende Personengesellschaft), wird jeder Gesellschafter so 
besteuert, als hätte er seinen Anteil unmittelbar gehalten (siehe "22.1.1.1.1 Lotto24-Aktien im Besitz 
natürlicher Personen", "22.1.1.1.2 Lotto24-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften" und "22.1.1.3 
Aktionäre, die weniger als 1% der Lotto24-Aktien im Privatvermögen halten"). 

 22.1.1.1.4 Antrag auf eine steuerneutrale Übertragung von Aktien 

Beim Anteilstausch oder der Einbringung von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft sollte kein 
steuerpflichtiger Gewinn realisiert werden, soweit die Voraussetzungen für eine steuerneutrale Über-
tragung von Aktien nach dem Umwandlungssteuergesetz erfüllt sind. In diesem Fall müssen zum 
steuerlichen Übertragungsstichtag die folgenden Voraussetzungen erfüllt sein: 

 (i) Das Recht der Bundesrepublik Deutschland hinsichtlich der Besteuerung des Gewinns 
aus der Veräußerung der an die Lotto24-Aktionäre neu ausgegebenen Aktien der Gesell-
schaft darf nicht ausgeschlossen oder beschränkt sein; 
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 (ii) Die Einbringung erfolgt gegen Gewährung neuer Stammaktien der Gesellschaft im Rah-
men einer Kapitalerhöhung und der gemeine Wert von sonstigen Gegenleistungen, die 
neben den neuen Anteilen gewährt werden, beträgt nicht mehr als 

 a. 25% des Buchwerts der eingebrachten Anteile oder 

 b. TEUR 500 (bzw. der niedrigere Buchwert der eingebrachten Anteile); 

 (iii) Die Gesellschaft hält nach der Einbringung unmittelbar mehr als 50% der Aktien bzw. 
Stimmrechte an Lotto24 (qualifizierter Anteilstausch). 

Ein Antrag auf eine steuerneutrale Übertragung ist von den Lotto24-Aktionären beim zuständigen 
deutschen Finanzamt spätestens bis zur erstmaligen Abgabe der Einkommensteuer- / Körperschaft-
steuererklärung für den Veranlagungszeitraum, in dem der Anteilstauschs stattgefunden hat, zu stel-
len. 

Sollten sich die Lotto24-Aktionäre dafür entscheiden, den Anteilstausch zum steuerlichen Buchwert 
durchzuführen, wären die in die Gesellschaft eingebrachten Lotto24-Aktien für eine siebenjährige 
Nachhaltefrist sperrfristbehaftet (Einbringungsgewinn II). Soweit es sich bei den jeweiligen Lotto24-
Aktionären um Kapitalgesellschaften handelt, bei denen ein etwaiger Veräußerungsgewinn zu 95% 
von der Besteuerung freigestellt wäre (siehe "22.1.1.1.2 Lotto24-Aktien im Besitz von Kapitalgesell-
schaften"), entstehen keine sperrfristbehafteten Anteile. 

Für Lotto24-Aktionäre, deren eingebrachte Aktien durch den Anteilstausch sperrfristbehaftet werden, 
würde eine Veräußerung der sperrfristbehafteten Lotto24-Aktien (oder ein ähnliches schädliches 
Ereignis im Sinne des Umwandlungssteuergesetzes) innerhalb der siebenjährigen Nachhaltefrist eine 
rückwirkende Besteuerung der stillen Reserven der eingebrachten Lotto24-Aktien auslösen. Ein 
etwaiger Einbringungsgewinn verringert sich jedoch um 1/7 für jedes, seit dem steuerlichen Übertra-
gungsstichtag abgelaufene Zeitjahr. 

Die folgenden Ereignisse sind Beispiele für ähnliche schädliche Ereignisse im Sinne des Umwand-
lungssteuergesetzes: 

 (i) die unmittelbare oder mittelbare Übertragung von sperrfristbehafteten Lotto24-Aktien ge-
gen oder ohne Entgelt, es sei denn, die Übertragung erfolgt im Wege eines Anteilstauschs 
im Sinne des Umwandlungssteuergesetzes (oder eines vergleichbaren ausländischen 
Vorgangs) zum steuerlichen Buchwert; 

 (ii) die Liquidation von Lotto24; 

 (iii) eine Herabsetzung des Kapitals der Lotto24 und die anschließende Rückzahlung des Ka-
pitals an den/die Aktionäre; 

 (iv) Dividendenausschüttungen und Kapitalrückzahlungen der Lotto 24, soweit mindestens 
EUR 1 aus dem steuerlichen Einlagekonto der Lotto24 ausgeschüttet oder zurückgezahlt 
werden; 

 (v) die Übertragung von sperrfristbehafteten Lotto24-Aktien im Wege eines Anteilstauschs im 
Sinne des Umwandlungssteuergesetzes (oder eines vergleichbaren ausländischen Vor-
gangs) zum steuerlichen Buchwert und anschließende unmittelbare oder mittelbare Über-
tragung dieser Aktien gegen oder ohne Entgelt, es sei denn, die Übertragung erfolgt im 
Wege eines Anteilstauschs im Sinne des Umwandlungsteuergesetzes (oder eines ver-
gleichbaren ausländischen Vorgangs) zum steuerlichen Buchwert und der gemeine Wert 
der sonstigen Gegenleistungen beträgt nicht mehr als 

 a. 25% des Buchwerts der eingebrachten Anteile oder 

 b. TEUR 500 (bzw. der niedrigere Buchwert der eingebrachten Anteile); 

 (vi) die Übertragung von sperrfristbehafteten Lotto24-Aktien im Wege eines Anteilstauschs im 
Sinne des Umwandlungssteuergesetzes (oder eines vergleichbaren ausländischen Vor-
gangs) zum steuerlichen Buchwert und anschließende unmittelbare und mittelbare Über-
tragung der erhaltenen Aktien gegen oder ohne Entgelt, es sei denn, die Übertragung er-
folgt in Form eines Anteilstauschs im Sinne des Umwandlungsteuergesetzes (oder eines 
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vergleichbaren ausländischen Vorgangs) zum steuerlichen Buchwert und der gemeine 
Wert der sonstigen Gegenleistungen beträgt nicht mehr als 

 a. 25% des Buchwerts der eingebrachten Anteile oder 

 b. TEUR 500 (bzw. der niedrigere Buchwert der eingebrachten Anteile); 

 (vii) die Verlegung des Sitzes oder Ortes der tatsächlichen Geschäftsleitung in einen Staat 
außerhalb der Europäischen Union / des Europäischen Wirtschaftsraums (Hinweis: Nach 
einem aktuellen Gesetzesentwurf des deutschen Gesetzgebers sollte der Brexit nicht als 
schädliches Ereignis im Sinne des Umwandlungssteuergesetzes gelten, sofern der An-
teilstausch vor dem Brexit wirksam wird). 

Die Anschaffungskosten der Lotto24-Aktionäre für die neu ausgegebenen Aktien der Gesellschaft 
entsprechen insoweit dem steuerlichen Buchwert der eingebrachten Lotto24-Aktien. 

Sollten die Lotto24-Aktionäre eine steuerneutrale Übertragung der Lotto24-Aktien beantragen, so ist 
es ferner erforderlich, dass die Lotto24-Aktionäre dem zuständigen Finanzamt für jedes der nachfol-
genden sieben Jahre nach dem Übertragungsstichtag den Nachweis darüber erbringen (Meldefrist 
spätestens bis zum 31. Mai), dass die Gesellschaft noch Eigentümerin der Lotto24-Aktien ist und dass 
kein ähnliches schädliches Ereignis im Sinne des Umwandlungsteuergesetzes in Bezug auf die sperr-
fristbehafteten Aktien eingetreten ist. Sollten die Nachweispflichten nicht ordnungsgemäß erfüllt wer-
den, wird eine rückwirkende Besteuerung ausgelöst. Soweit es sich bei den jeweiligen Lotto24-
Aktionären um Kapitalgesellschaften handelt, bei denen ein etwaiger Veräußerungsgewinn zu 95% 
von der Besteuerung befreit wäre (siehe "22.1.1.1.2. Lotto24-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaf-
ten"), bestehen keine Nachweispflichten. 

 Aktionäre, die weniger als 1% der Lotto24-Aktien im Betriebsvermögen halten 22.1.1.2

In diesen Fällen gelten die Regelungen für die Besteuerung des Anteilstauschs von Lotto24-Aktien, 
die sich im Besitz von Aktionären befinden, die mindestens 1% der Lotto24-Aktien halten (oder inner-
halb der letzten fünf Jahre vor dem Anteilstausch zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben) entspre-
chend (siehe "22.1.1.1 Aktionäre, die mindestens 1% der Lotto24-Aktien halten (oder innerhalb von 
fünf Jahren vor dem Anteilstausch zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben)") 

 Aktionäre, die weniger als 1% der Lotto24-Aktien im Privatvermögen halten 22.1.1.3

Grundsätzlich stellt der Anteilstausch von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft im Rahmen 
des Angebots für die Lotto24-Aktionäre, die ihre Aktien im Privatvermögen halten, eine steuerbare 
Veräußerung der eingebrachten Lotto24-Aktien dar. Die im Rahmen des Angebots angebotene Ge-
genleistung, d.h. der Marktwert der Lotto24-Aktien, stellt den Veräußerungserlös dar. Von diesem 
Veräußerungserlös werden die Veräußerungs- und Anschaffungskosten für die Lotto24-Aktien abge-
zogen. Die Differenz, d.h. der Veräußerungsgewinn, unterliegt der Besteuerung. Der Abgeltungsteu-
ertarif für Anleger, deren Beteiligung zumindest in den letzten fünf Jahren vor dem Anteilstausch 
durchgehend weniger als 1% betrug, beträgt 25% zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%, damit 
insgesamt 26,375% Kapitalertragsteuer (zuzüglich ggf. Kirchensteuer). 

Wenn jedoch die Anforderungen der Sondervorschrift des § 20 Abs. 4a S. 1 des Einkommensteuerge-
setzes erfüllt sind, sollte das Angebot für in Deutschland ansässige Lotto24-Aktionäre, die ihre Aktien 
im Privatvermögen halten, grundsätzlich steuerneutral sein. 

Gemäß dieser Sondervorschrift sollten die Voraussetzungen für einen steuerneutralen Anteilstausch 
für Lotto24-Aktionäre erfüllt sein, wenn 

 (i) die Lotto24-Aktien im Privatvermögen gehalten werden, 

 (ii) die Beteiligung des Lotto24-Aktionärs während der dem Anteilstausch vorangegangenen 
fünf Jahre durchgehend weniger als 1% betrug, und 

 (iii) es sich bei den im Rahmen des Angebots im Tausch gegen die Lotto24-Aktien ausgege-
benen Aktien der Gesellschaft um neue Aktien handelt, d.h. Aktien die aus einer Kapital-
erhöhung auf der Ebene der Gesellschaft resultieren, so dass der Tausch auf Grundlage 
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gesellschaftsrechtlicher Maßnahmen der an dem Anteilstausch beteiligten Unternehmen 
durchgeführt wird (welche Bedingung durch das Angebot erfüllt sein sollte). 

Soweit § 20 Abs. 4a S. 1 des Einkommensteuergesetzes anwendbar ist, treten die im Tausch gegen 
Lotto24-Aktien erhaltenen Aktien der Gesellschaft an die Stelle dieser Lotto24-Aktien. Somit sind die 
Anschaffungskosten der Lotto24-Aktien als Anschaffungskosten für die getauschten Aktien an der 
Gesellschaft fortzuführen. 

Eine Barkomponente für die Veräußerung von Bruchteilsaktien der Lotto24, die nicht im Rahmen des 
Angebots umgetauscht werden, fällt nicht unter die Steuerneutralität der Sondervorschrift des § 20 
Abs. 4a S. 1 des Einkommensteuergesetzes, sondern führt zu steuerpflichtigen Dividendeneinkünften 
(siehe "22.3.1.1.2 ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen im Privatvermögen gehalten werden"). 

Selbst wenn § 20 Abs. 4a S. 1 des Einkommensteuergesetzes keine Anwendung finden sollte, wäre 
die Aktienkomponente als Gegenleistung des Angebots für die Lotto24-Aktionäre nicht steuerpflichtig, 
soweit 

 (i) die Lotto24-Aktien im Privatvermögen gehalten werden, 

 (ii) die Beteiligung des Lotto24-Aktionärs während der dem Anteilstausch vorangegangenen 
fünf Jahre durchgehend weniger als 1% betrug, und 

 (iii) die Lotto24-Aktien vor dem 1. Januar 2009 erworben wurden. 

Soweit der Anteilstausch nach § 20 Abs. 4a S. 1 des Einkommensteuergesetzes steuerneutral erfolgt, 
wird beim Anteilstausch keine deutsche Kapitalertragsteuer einbehalten. Soweit der Anteilstausch 
nicht wie oben beschrieben steuerneutral erfolgt, gelten die allgemeinen Regelungen zur deutschen 
Kapitalertragsteuer (siehe oben). 

 Besteuerung von Lotto24-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Großbritannien 22.1.2
(Chargeable Gains Taxation) 

Eine Veräußerung oder ein einer Veräußerung gleichgestellter Vorgang von Lotto24-Aktien kann, 
abhängig von den persönlichen Umständen des Lotto24-Aktionärs und vorbehaltlich anwendbarer 
Ausnahmen oder Steuererleichterungen, zu einem steuerpflichtigen Gewinn oder einem abzugsfähi-
gen Verlust für Zwecke der britischen Steuer auf Veräußerungsgewinne, Capital Gains Tax ("CGT") 
führen. 

Das Angebot sollte als Reorganisation des Aktienkapitals (reorganisation of share capital) von Lotto24 
qualifizieren, sofern bestimmte Bedingungen erfüllt sind. Soweit die Bedingungen erfüllt sind, werden 
die Lotto24-Aktionäre so behandelt, als hätten sie keine Veräußerung der eingebrachten Lotto24-
Aktien für Zwecke der CGT vorgenommen und es entsteht dementsprechend kein steuerpflichtiger 
Veräußerungsgewinn bzw. abzugsfähiger Verlust. 

Soweit die Lotto24-Aktionäre keine andere Gegenleistung als die neu ausgegebenen Aktien der 
Gesellschaft erhalten, gilt die Reorganisation nicht als Veräußerung der ursprünglichen Aktien oder als 
Erwerb der neuen Beteiligung oder eines Teils davon. Die im Tausch gegen die Lotto24-Aktien erhal-
tenen Aktien der Gesellschaft treten an die Stelle der eingebrachten Lotto24-Aktien. Somit sind die 
Anschaffungskosten der Lotto24-Aktien als Anschaffungskosten für die getauschten Aktien an der 
Gesellschaft fortzuführen. 

 22.2 Besteuerung von ZEAL-Aktionären im Zusammenhang mit dem Anteilstausch von 
Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 

 Besteuerung von ZEAL-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland 22.2.1

Unter der Annahme, dass die Aktien der Aktionäre der Gesellschaft vor und nach dem Tausch von 
Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft genau denselben Wert haben (d.h. es kommt zu keiner 
Wertsteigerung oder -verminderung infolge des Angebots), sollte der Tausch von Lotto24-Aktien 
gegen Aktien der Gesellschaft nicht als Veräußerung von Aktien der Gesellschaft gelten und somit 
keinen steuerpflichtigen Veräußerungsgewinn in den Händen der Aktionäre der Gesellschaft auslösen. 
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 Besteuerung von ZEAL-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit im Vereinigten Kö-22.2.2
nigreich 

Unter der Annahme, dass das Angebot für Zwecke der britischen steuerlichen Beurteilung als Reor-
ganisation des Aktienkapitals behandelt wird, sollte weder eine Veräußerung von Aktien noch ein 
Erwerb der neuen Aktien oder eines Teils davon vorliegen (siehe "22.1.2 Besteuerung von Lotto24-
Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Großbritannien (Chargeable Gains Taxation)"). Insoweit 
sollte es aufgrund des Angebots keine negativen steuerlichen Konsequenzen für im Vereinigten 
Königreich steuerlich ansässige ZEAL-Aktionäre geben. 

Die Aktien der im Vereinigten Königreich steuerlich ansässigen ZEAL-Aktionäre werden durch die 
Transaktion verwässert. Soweit jedoch keine Veräußerung der Aktien der Gesellschaft vorliegt (d.h. 
die Verwässerung tritt durch die Ausgabe von neuen Aktien als Gegenleistung für den Erwerb von 
Lotto24-Aktien ein), würde für Zwecke der CGT kein steuerpflichtiger Veräußerungsgewinn oder 
abzugsfähiger Veräußerungsverlust entstehen. 

 22.3 Besteuerung von Dividenden aus den neuen ZEAL-Aktien nach dem Anteilstausch 
von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 

 Besteuerung der neuen ZEAL-Aktionäre mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland 22.3.1

Nachfolgend werden die allgemeinen Grundsätze der Besteuerung von Dividenden aus ZEAL-Aktien 
nach dem Tausch von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft dargestellt, soweit diese nicht als 
Einlagenrückgewähr im Sinne von § 27 Abs. 1 S. 3 des Körperschaftsteuergesetzes oder als Rück-
zahlung von Nennkapital zu beurteilen sind. 

 ZEAL-Aktien im Besitz von natürlichen Personen 22.3.1.1

 22.3.1.1.1 ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen im Betriebsvermögen gehalten werden 

Für natürliche Personen, die ZEAL-Aktien im Betriebsvermögen halten, stellen Dividendenausschüt-
tungen grundsätzlich einen steuerbaren Vorgang dar. Grundsätzlich sind 60% der Bruttodividende mit 
dem persönlichen Einkommensteuersatz (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5% und ggf. Kirchen-
steuer) zu versteuern. Dementsprechend sind nur 60% der mit diesen Einnahmen in wirtschaftlichem 
Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben (ggf. vorbehaltlich allgemeiner Abzugsbeschränkun-
gen) steuerlich abzugsfähig. 

Sind die ZEAL-Aktien einer inländischen Betriebsstätte eines Gewerbebetriebs zuzuordnen, unterlie-
gen die Dividenden grundsätzlich auch der Gewerbesteuer, jedoch wird eine vollständige Kürzung für 
gewerbesteuerliche Zwecke gewährt, wenn der Anteil zu Beginn des jeweiligen Kalenderjahres, in 
dem die Dividende ausgeschüttet wurde, mindestens 10% beträgt. 

Allerdings wird bis zu einem bestimmten Grenzwert und in Abhängigkeit des kommunalen Gewerbe-
steuerhebesatzes der Gemeinde, in der das Gewerbe betrieben wird, die Gewerbesteuer ganz oder 
teilweise auf die persönliche Einkommensteuerschuld des Aktionärs angerechnet. 

 22.3.1.1.2 ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen im Privatvermögen gehalten werden 

Für natürliche Personen, die ZEAL-Aktien im Privatvermögen halten, stellen Dividendenausschüttun-
gen grundsätzlich einen steuerbaren Vorgang dar. Der Abgeltungsteuertarif auf die Bruttodividenden 
beträgt 25% zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%, damit insgesamt 26,375% Kapitalertragsteuer 
(zuzüglich ggf. Kirchensteuer). Von den Dividenden können pauschale Aufwendungen in Höhe von 
EUR 801 (EUR 1.602 für Ehepartner, die zusammen veranlagt werden) abgezogen werden. 

Einzelne Aktionäre, die 

 • zu mindestens 25% an der Gesellschaft beteiligt sind, oder 
 • zu mindestens 1% an der Gesellschaft beteiligt sind und durch eine berufliche Tätigkeit für 

diese maßgeblichen unternehmerischen Einfluss auf deren wirtschaftliche Tätigkeit neh-
men können, 
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können die Dividenden nach den in Abschnitt "22.3.1.1.1 ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden" dargestellten Grundsätzen besteuern (Besteuerung von 60% 
der Bruttodividenden zum persönlichen Einkommensteuersatz zuzüglich Solidaritätszuschlag von 
5,5% und ggf. Kirchensteuer). 

 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften 22.3.1.2

Dividendenausschüttungen aus ZEAL-Aktien an Kapitalgesellschaften sind grundsätzlich von der 
Körperschaftsteuer und der Gewerbesteuer befreit, wenn die ZEAL-Aktien im Betriebsvermögen einer 
inländischen Betriebsstätte gehalten werden. 5% der Bruttodividenden werden jedoch als nicht ab-
zugsfähige Betriebsausgaben behandelt und unterliegen somit der Körperschaftsteuer in Höhe von 
15% (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%) und der Gewerbesteuer in Höhe von derzeit 7% bis 
17,5%, abhängig vom lokalen kommunalen Gewerbesteuerhebesatz der Gemeinde, in der das Ge-
werbe betrieben wird. 

Die 95%ige Steuerbefreiung für Zwecke der Körperschaftsteuer (und des Solidaritätszuschlags) gilt 
nur für Kapitalgesellschaften, die bei Ausschüttung der Dividende zu mindestens 10% an der Gesell-
schaft beteiligt sind. Für Zwecke der Gewerbesteuer gilt die 95%ige Steuerbefreiung nur für Kapital-
gesellschaften, die zu Beginn des jeweiligen Kalenderjahres, in dem die Dividende ausgeschüttet 
wurde, zu mindestens 10% an der Gesellschaft beteiligt sind. Ist die Mindestbeteiligung von 10% zum 
jeweiligen Stichtag nicht erfüllt, sind die Dividendenausschüttungen für Zwecke der Körperschaftsteuer 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%) und der Gewerbesteuer in vollem Umfang steuerpflichtig. 

 ZEAL-Aktien im Besitz von Personengesellschaften 22.3.1.3

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine gewerblich tätige Personengesellschaft oder um eine ge-
werblich geprägte Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird die Einkommensteuer bzw. 
Körperschaftsteuer nicht auf der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf der Ebene der einzel-
nen Mitunternehmer erhoben. Die Besteuerung der einzelnen Mitunternehmer hängt davon ab, ob der 
Mitunternehmer der Einkommensteuer oder der Körperschaftsteuer unterliegt (zu weiteren Details 
siehe "22.3.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften" und "22.3.1.1.1 ZEAL-Aktien, die 
von natürlichen Personen im Betriebsvermögen gehalten werden"). 

Sind die ZEAL-Aktien einer inländischen Betriebsstätte der gewerblichen Personengesellschaft zuzu-
ordnen, unterliegt die Dividendenausschüttung zusätzlich auf Ebene der Personengesellschaft der 
Gewerbesteuer. Ist die Personengesellschaft zu Beginn des jeweiligen Kalenderjahres, in dem die 
Dividende ausgeschüttet wird, zu mindestens 10% an der Gesellschaft beteiligt, sind die Dividenden-
ausschüttungen zu 100% von der Gewerbesteuer befreit, soweit es sich bei den Mitunternehmern um 
natürliche Personen handelt (siehe "22.3.1.1.1 ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen im Be-
triebsvermögen gehalten werden") und effektiv zu 95% von der Gewerbesteuer befreit, soweit es sich 
bei den Mitunternehmern um Kapitalgesellschaften handelt (siehe "22.3.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz 
von Kapitalgesellschaften"). Ist die Personengesellschaft zu Beginn des jeweiligen Kalenderjahres 
nicht zu mindestens 10% an der Gesellschaft beteiligt, ist die Dividendenausschüttung für Zwecke der 
Gewerbesteuer auf Ebene der Personengesellschaft, unabhängig von der Rechtsform ihrer Mitunter-
nehmer, in vollem Umfang steuerpflichtig. 

Hinsichtlich der steuerlichen Abzugsfähigkeit der mit den Dividendenausschüttungen in wirtschaftli-
chem Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben für einkommensteuerliche bzw. körperschaft-
steuerliche Zwecke gelten für die Mitunternehmer die vorstehend dargelegten Regelungen entspre-
chend (siehe "22.3.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften", "22.3.1.1.1 ZEAL-Aktien, die 
von natürlichen Personen im Betriebsvermögen gehalten werden"). 

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine Personengesellschaft, die weder gewerblich tätig noch 
gewerblich geprägt ist (vermögensverwaltende Personengesellschaft), wird jeder Gesellschafter so 
besteuert, als hätte er seinen Anteil unmittelbar gehalten (siehe "22.3.1.1 ZEAL-Aktien im Besitz von 
natürlichen Personen" und "22.3.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften"). 

 Deutsch-britisches Doppelbesteuerungsabkommen 22.3.1.4

Nach dem deutsch-britischen Doppelbesteuerungsabkommen sollte das Besteuerungsrecht für die 
Dividenden bei Deutschland liegen (Art. 10 Abs. 1 des deutsch-britischen Doppelbesteuerungsab-
kommens). Das Abkommen sieht ermäßigte Steuersätze für Zwecke der Kapitalertragsteuer auf 
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Dividenden aus dem Vereinigten Königreich sowie eine Anrechnung aller erhobenen Kapitalertrag-
steuern für bestimmte Personen vor. Das Vereinigte Königreich erhebt derzeit allerdings keine Kapi-
talertragsteuer auf Dividenden. 

 Besteuerung der neuen ZEAL-Aktionäre mit steuerlicher Ansässigkeit im Vereinigten 22.3.2
Königreich 

 ZEAL-Aktien im Besitz von natürlichen Personen 22.3.2.1

Soweit Dividenden, die eine im Vereinigten Königreich steuerlich ansässige natürliche Person bezieht, 
weder den persönlichen Freibetrag (personal allowance) noch den Dividendenfreibetrag (dividend 
allowance) (GBP 2.000 für das am 5. April 2019 endende Steuerjahr) überschreiten, entsteht insoweit 
keine Einkommensteuerbelastung. Alle Dividendeneinkünfte, die über die o.g. individuellen Freibeträ-
ge hinausgehen, stellen im Vereinigten Königreich ein zu versteuerndes Einkommen dar, das mit dem 
jeweiligen persönlichen Einkommensteuersatz (7,5% im Basissteuersatz, 32,5% im höheren Satz und 
38,1% im höheren Satz mit zusätzlichem Höchstsatz) der Besteuerung unterliegt. 

 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften 22.3.2.2

Dividenden, die eine im Vereinigten Königreich steuerlich ansässige Kapitalgesellschaft bezieht, 
unterliegen nicht der Körperschaftsteuer, sofern die Dividende in eine von der Körperschaftsteuer 
befreite Dividendenkategorie fällt und bestimmte Bedingungen erfüllt sind. Es wird erwartet, dass alle 
erhaltenen Dividenden aufgrund der Steuerbefreiung (ordinary shares exemption) von der britischen 
Körperschaftsteuer ausgenommen sein sollten. 

 22.4 Besteuerung von Veräußerungsgewinnen aus ZEAL-Aktien 

Nachfolgend werden die allgemeinen Grundsätze der Besteuerung der Veräußerung von ZEAL-Aktien 
dargestellt. 

 Besteuerung von ZEAL-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in Deutschland 22.4.1

 Aktionäre, die mindestens 1% der ZEAL-Aktien halten (oder innerhalb von fünf Jahren vor 22.4.1.1
der Veräußerung der Aktien zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben) 

 22.4.1.1.1 ZEAL-Aktien im Besitz natürlicher Personen 

Für natürliche Personen, die mindestens 1% der ZEAL-Aktien halten (oder innerhalb von fünf Jahren 
vor der Veräußerung der Aktien zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben), stellt die Veräußerung von 
ZEAL-Aktien einen steuerbaren Vorgang dar. Grundsätzlich sind 60% der Veräußerungsgewinne aus 
der Veräußerung der ZEAL-Aktien (d.h. Verkaufspreis abzüglich der Veräußerungs- und Anschaf-
fungskosten) mit dem persönlichen Einkommensteuersatz (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5% 
und ggf. Kirchensteuer) zu versteuern. 

Dementsprechend sind nur 60% der mit diesem Gewinn in wirtschaftlichem Zusammenhang stehen-
den Betriebsausgaben (ggf. vorbehaltlich allgemeiner Abzugsbeschränkungen) und nur 60% eines 
Veräußerungsverlustes steuerlich abzugsfähig. 

Sind die ZEAL-Aktien einer inländischen Betriebsstätte eines Gewerbetriebs zuzuordnen, unterliegen 
60% der Veräußerungsgewinne darüber hinaus der Gewerbesteuer. Allerdings wird bis zu einem 
bestimmten Grenzwert und in Abhängigkeit des kommunalen Gewerbesteuerhebesatzes der Gemein-
de, in der das Gewerbe betrieben wird, die Gewerbesteuer ganz oder teilweise auf die persönliche 
Einkommensteuerschuld des Aktionärs angerechnet. 

 22.4.1.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften 

Von Kapitalgesellschaften bei Veräußerung von ZEAL-Aktien erzielte Veräußerungsgewinne (d.h. 
Verkaufspreis abzüglich Veräußerungs- und Anschaffungskosten) sind grundsätzlich von der Körper-
schaftsteuer und der Gewerbesteuer befreit, wenn die ZEAL-Aktien im Betriebsvermögen einer inlän-
dischen Betriebsstätte gehalten werden. 5% dieses Veräußerungsgewinns werden jedoch als nicht 
abzugsfähige Betriebsausgaben behandelt und unterliegen somit der Körperschaftsteuer in Höhe von 
15% (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%) und der Gewerbesteuer in Höhe von derzeit 7% bis 



 

288 

17,5%, abhängig vom lokalen kommunalen Gewerbesteuerhebesatz der Gemeinde, in der das Ge-
werbe betrieben wird. Verluste aus der Veräußerung der ZEAL-Aktien und sonstige mit der Veräuße-
rung in wirtschaftlichem Zusammenhang stehende Gewinnminderungen sind steuerlich grundsätzlich 
abzugsfähig. 

 22.4.1.1.3 ZEAL-Aktien im Besitz von Personengesellschaften 

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine gewerblich tätige Personengesellschaft oder um eine ge-
werblich geprägte Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird die Einkommensteuer bzw. 
Körperschaftsteuer nicht auf der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf der Ebene der einzel-
nen Mitunternehmer erhoben. Die Besteuerung der einzelnen Mitunternehmer hängt davon ab, ob der 
Mitunternehmer der Einkommensteuer oder der Körperschaftsteuer unterliegt. 

Soweit der Mitunternehmer der Körperschaftsteuer unterliegt, sind Gewinne aus der Veräußerung von 
ZEAL-Aktien grundsätzlich zu 95% steuerfrei (siehe "22.4.1.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalge-
sellschaften"). 

Ist der Mitunternehmer einkommensteuerpflichtig, sind 60% der Gewinne aus der Veräußerung der 
ZEAL-Aktien steuerpflichtig (siehe "22.4.1.1.1 ZEAL-Aktien im Besitz natürlicher Personen"). 

Sind die ZEAL-Aktien einer inländischen Betriebsstätte der gewerblichen Personengesellschaft zuzu-
ordnen, unterliegt ein Veräußerungsgewinn zusätzlich auf Ebene der Personengesellschaft zu 60% 
der Gewerbesteuer, soweit es sich bei den Mitunternehmern um natürliche Personen handelt, und 
effektiv zu 5% der Gewerbesteuer, soweit es sich bei den Mitunternehmern um Kapitalgesellschaften 
handelt. Allerdings wird bis zu einem bestimmten Grenzwert und in Abhängigkeit des kommunalen 
Gewerbesteuerhebesatzes der Gemeinde, in der das Gewerbe betrieben wird, die Gewerbesteuer 
ganz oder teilweise auf die persönliche Einkommensteuerschuld des Aktionärs angerechnet. 

Hinsichtlich der steuerlichen Abzugsfähigkeit der mit den Veräußerungsgewinnen in wirtschaftlichem 
Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben und der Abzugsfähigkeit von Veräußerungsverlusten 
für einkommensteuerliche oder körperschaftsteuerliche Zwecke, gelten für die Mitunternehmer die 
vorstehend dargelegten Regelungen entsprechend (siehe "22.4.1.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von 
Kapitalgesellschaften", "22.4.1.1.1 ZEAL-Aktien im Besitz natürlicher Personen"). 

Handelt es sich bei dem Aktionär um eine Personengesellschaft, die weder gewerblich tätig noch 
gewerblich geprägt ist (vermögensverwaltende Personengesellschaft), wird jeder Gesellschafter so 
besteuert, als hätte er seinen Anteil unmittelbar gehalten (siehe "22.4.1.1.1 ZEAL-Aktien im Besitz 
natürlicher Personen", "22.4.1.1.2 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften" und "22.4.1.3 
Aktionäre, die weniger als 1% der ZEAL-Aktien im Privatvermögen halten"). 

 Aktionäre, die weniger als 1% der ZEAL-Aktien im Betriebsvermögen halten 22.4.1.2

In diesen Fällen gelten die Regelungen für die Besteuerung der Veräußerung von ZEAL-Aktien, die 
sich im Besitz von Aktionären befinden, die mindestens 1% der ZEAL-Aktien halten (oder innerhalb 
der letzten fünf Jahre vor der Veräußerung der Aktien zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben) 
entsprechend (siehe "22.4.1.1 Aktionäre, die mindestens 1% der ZEAL-Aktien halten (oder innerhalb 
von fünf Jahren vor der Veräußerung der Aktien zu irgendeinem Zeitpunkt gehalten haben)"). 

 Aktionäre, die weniger als 1% der ZEAL-Aktien im Privatvermögen halten 22.4.1.3

Veräußerungsgewinne (d.h. Verkaufspreis abzüglich Veräußerungs- und Anschaffungskosten), die 
von ZEAL-Aktionären erzielt werden, deren Beteiligung zumindest in den letzten fünf Jahren vor der 
Veräußerung durchgehend weniger als 1% betrug, sollten dem Abgeltungsteuertarif von 25% zuzüg-
lich Solidaritätszuschlag von 5,5%, damit insgesamt 26,375% Kapitalertragsteuer (zuzüglich ggf. 
Kirchensteuer) unterliegen. 

 Deutsch-britisches Doppelbesteuerungsabkommen 22.4.1.4

Nach dem deutsch-britischen Doppelbesteuerungsabkommen sollte das Besteuerungsrecht für einen 
etwaigen Veräußerungsgewinn bei Deutschland liegen (Art. 13 Abs. 5 des deutsch-britischen Doppel-
besteuerungsabkommens). 
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 Besteuerung von ZEAL-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit im Vereinigten Kö-22.4.2
nigreich (Chargeable Gains Taxation) 

Eine Veräußerung von ZEAL-Aktien kann, abhängig von den persönlichen Umständen des ZEAL-
Aktionärs und vorbehaltlich anwendbarer Ausnahmen oder Steuererleichterungen, zu einem steuer-
pflichtigen Gewinn oder einem abzugsfähigen Verlust für Zwecke der britischen CGT führen. 

 ZEAL-Aktien im Besitz von Kapitalgesellschaften 22.4.2.1

Die Veräußerung von ZEAL-Aktien durch eine im Vereinigten Königreich steuerlich ansässige Kapital-
gesellschaft stellt einen steuerbaren Vorgang dar. Der steuerpflichtige Gewinn oder abzugsfähige 
Verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Verkaufspreis und dem steuerlichen Wert der 
Aktien. Der steuerliche Wert der Aktien ergibt sich aus den ursprünglichen Anschaffungskosten (origi-
nal base cost) der erworbenen Aktien (oder getauschten Lotto24-Aktien) unter Berücksichtigung eines 
etwaig anwendbaren Indexierungsfreibetrags bis zum 31. Dezember 2017. Ein möglicher steuerpflich-
tiger Gewinn oder abzugsfähiger Verlust aus der Veräußerung wird in die Bemessungsgrundlage der 
Kapitalgesellschaft einbezogen und unterliegt der Körperschaftsteuer (derzeit 19%). 

Soweit der Aktionär vor der Veräußerung zu mehr als 10% an der Gesellschaft beteiligt ist, bleibt ein 
möglicher Veräußerungsgewinn (oder -verlust) unberücksichtigt, wenn die Bedingungen des britischen 
Schachtelprivilegs (Substantial Shareholding Exemption, "SSE") erfüllt sind. Grundsätzlich findet die 
SSE Anwendung, wenn: 

 (i) die Veräußerung durch ein Unternehmen erfolgt; 

 (ii) Anteile oder Rechte an Anteilen veräußert werden; 

 (iii) der Aktionär eine wesentliche Beteiligung (substantial shareholding, grundsätzlich min-
destens 10% des Stammkapitals) an der Gesellschaft für mindestens 12 aufeinander fol-
gende Monate gehalten hat. Der relevante Zeitraum muss dabei innerhalb der letzten 
sechs Jahre vor Veräußerung begonnen haben (soweit die ZEAL-Aktien aufgrund des 
Angebotes erworben wurden und dies als Reorganisation des Aktienkapitals gilt, kann 
bzgl. der Mindesthaltedauer auf den (vorherigen) Besitz der Lotto24-Aktie abgestellt wer-
den, siehe "22.1.2 Besteuerung von Lotto24-Aktionären mit steuerlicher Ansässigkeit in 
Großbritannien (Chargeable Gains Taxation)"); und 

 (iv) die Gesellschaft seit dem Beginn des letzten 12-Monatszeitraums, in dem die Gesellschaft 
die Voraussetzungen der wesentlichen Beteiligung erfüllt hat und bis zum Zeitpunkt der 
Veräußerung (qualifying period) eine Handelsgesellschaft (trading company) oder die 
Holdinggesellschaft einer Handelsgruppe (trading group) oder Teilgruppe (trading sub-
group) war. 

 ZEAL-Aktien im Besitz von natürlichen Personen 22.4.2.2

Die Veräußerung von ZEAL-Aktien durch eine im Vereinigten Königreich steuerlich ansässige natürli-
che Person stellt einen steuerbaren Vorgang dar. Soweit der Nettogewinn aus der Veräußerung den 
jährlichen Freibetrag (GBP 11.700 für das am 5. April 2019 endende Steuerjahr) übersteigt und nicht 
anderweitig steuerbefreit ist (z.B. Verkauf an Ehepartner oder eingetragenen Lebenspartner), unter-
liegt er im Jahr der Veräußerung der britischen CGT mit einem Tarif von 20% (10% für natürliche 
Personen, die dem Basissteuersatz unterliegen). Da die Gesellschaft weiterhin an einer anerkannten 
Börse notiert sein wird, werden keine einschlägigen Steuererleichterungen bei einer Veräußerung der 
ZEAL-Aktien erwartet. 

 22.5 Erbschaft- und Schenkungsteuerliche Erwägungen für die nach der Einbringung 
erhaltenen ZEAL-Aktien, die von natürlichen Personen gehalten werden 

 Deutsche Besteuerung bzgl. der erhaltenen ZEAL-Aktien 22.5.1

Die Übertragung von Aktien der Gesellschaft auf eine andere Person von Todes wegen oder durch 
Schenkung unterliegt grundsätzlich in folgenden Fällen der deutschen Erbschaft- oder Schenkung-
steuer: 
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 (i) Der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder der sonstige Erwerber hat 
zum Zeitpunkt des Vermögensübergangs seinen Wohnsitz, seinen gewöhnlichen Aufent-
halt, den Ort der Geschäftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland oder hat sich als deut-
scher Staatsangehöriger nicht länger als fünf Jahre dauernd im Ausland aufgehalten, oh-
ne im Inland einen Wohnsitz zu haben (diese Frist verlängert sich für bestimmte im Aus-
land lebende deutsche Staatsangehörige auf zehn Jahre); oder 

 (ii) die Aktien gehören beim Erblasser oder Schenker zu einem Betriebsvermögen, für das in 
Deutschland eine Betriebsstätte unterhalten wird oder ein ständiger Vertreter bestellt ist. 

Erbschaften oder Schenkungen geringeren Umfangs sind aufgrund von Freibeträgen in der Regel 
steuerfrei. Die Höhe der Freibeträge hängt vom Verwandtschaftsgrad ab und variiert zwischen TEUR 
500 bei Übertragung an einen Ehegatten, TEUR 400 bei Übertragung an Kinder und TEUR 20 bei 
Übertragung zwischen nicht nahestehende Personen. Der Freibetrag kann grundsätzlich alle zehn 
Jahre in Anspruch genommen werden, bei Anwendung des Freibetrags sind jedoch sämtliche Zuwen-
dungen (d.h. Schenkungen und Erbschaften) zwischen dem Zuwendenden und dem Erwerber inner-
halb der letzten zehn Jahre zu berücksichtigen. Bei bestimmten Verwandtschaftsverhältnissen (grund-
sätzlich Ehegatten und Kinder) wird zusätzlich ein sog. besonderer Versorgungsfreibetrag in Höhe von 
max. TEUR 256 gewährt. 

Die wenigen bis heute abgeschlossenen deutschen Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- 
und Schenkungsteuer sehen üblicherweise vor, dass deutsche Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer nur 
in den Fällen unter (i) und mit gewissen Einschränkungen auch in der Fallgruppe (ii) erhoben werden 
kann. Sonderregelungen gelten für bestimmte außerhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsan-
gehörige und ehemalige deutsche Staatsangehörige. 

Soweit kein Freibetrag für die Erbschaft- und Schenkungsteuer in Anspruch genommen werden kann, 
liegt der aktuelle Steuersatz, je nach Verwandtschaftsgrad und Höhe der Bemessungsgrundlage, 
zwischen 7% und 50%. 

 Britische Besteuerung der bisherigen ZEAL-Aktionäre 22.5.2

 Allgemeine Ausführungen 22.5.2.1

Das Vereinigte Königreich erhebt keine Schenkungsteuer. 

Darüber hinaus unterliegt der Anteilstausch grundsätzlich nicht der Erbschaftsteuer (inheritance tax 
"IHT"). Allerdings kann sich eine spätere steuerpflichtige Übertragung der erhaltenen ZEAL-Aktien auf 
die IHT auswirken. Dies hängt vom Belegenheitsort der Aktien und den persönlichen Umständen des 
Aktionärs (d.h. dem tatsächlichen Wohnsitz oder dem Wohnsitz nach britischem Recht), der über das 
wirtschaftliche Bezugsrecht der Aktien verfügt, ab. 

Für Zwecke der IHT richtet sich der Belegenheitsort der Aktie grundsätzlich nach dem Ort des Regis-
ters, in dem Eigentum und Besitz der Aktie eingetragen sind, sowie dem Ort der tatsächlichen Verfü-
gung über die Aktie. Befindet sich der Belegenheitsort innerhalb des Vereinigten Königreichs, ist für 
IHT Zwecke ein britisches Wirtschaftsgut und bei einer Belegenheit außerhalb, ein nicht-britisches 
Wirtschaftsgut anzunehmen. 

Sollten Besitz und Eigentum der Aktien der Gesellschaft im Zuge einer möglichen Verlegung des 
Sitzes der Gesellschaft aus dem Vereinigten Königreich nach Deutschland lediglich in ein Register 
außerhalb des Vereinigten Königreichs eingetragen werden, würde dies für Zwecke der IHT zu einer 
Belegenheit außerhalb des Vereinigten Königreichs führen. Alleine durch die Verlegung des Sitzes der 
Gesellschaft sollte jedoch keine IHT entstehen. 

 Auswirkungen für Aktionäre mit steuerlicher Ansässigkeit im Vereinigten Königreich 22.5.2.2

Bei im Vereinigten Königreich steuerlich ansässigen natürlichen Personen wird der Wert ihrer Beteili-
gungen als Teil des Nachlasses angesehen und unterliegt möglicherweise der IHT, unabhängig da-
von, ob sich der Belegenheitsort der Aktien innerhalb oder außerhalb des Vereinigten Königreichs 
befindet. 
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Die IHT würde im Erbfall mit einem Steuersatz von 40% auf den Wert der im Nachlass gehaltenen 
Aktien anfallen. Die Steuer fällt jedoch nur insoweit an, als: 

 − der Wert des Nachlassvermögens den verfügbaren IHT-Freibetrag überschreitet (der Freibe-
trag beträgt derzeit GBP 325.000, reduziert sich aber durch andere Übertragungen innerhalb 
der letzten sieben Jahre vor Eintritt des Erbfalls); oder 

 − die Übertragung der Aktien von Todes wegen nicht anderweitig für Zwecke der IHT befreit ist 
(z.B. im Rahmen der Ehegattenbefreiung, die jedoch keine Anwendung findet, wenn der über-
tragende Ehegatte seinen Wohnsitz im Vereinigten Königreich, der übernehmende Ehegatte 
aber seinen Wohnsitz außerhalb des Vereinigten Königreichs hat) oder die Aktien aufgrund ih-
rer Qualifikation von der IHT ausgenommen sind (z.B. bestimmtes Betriebsvermögen nach 
dem sog. business property relief). 

Werden Aktien zu Lebzeiten einer Person im Rahmen einer Schenkung übertragen und übersteigt der 
Wert der Aktien den jährlichen Freibetrag (derzeit GBP 3.000) des Übertragenden, hängt die steuerli-
che Behandlung davon ab, ob die Übertragung als potenziell befreite Übertragung (potentially exempt 
transfer "PET") oder als anrechenbare Übertragung zu Lebzeiten (chargeable lifetime transfer "CLT") 
qualifiziert werden kann. Zum Zeitpunkt einer PET fällt zunächst keine IHT an, jedoch wird der Wert 
der übertragenen Aktien im Nachlass des Übertragenden mitberücksichtigt, wenn dieser innerhalb von 
sieben Jahren nach der Übertragung verstirbt. Ein CLT (z.B. Übertragung auf einen Trust) zu Lebzei-
ten des Übertragenden würde mit einem Steuersatz von 20% (oder 25%, wenn der Schenker auch die 
fällige IHT trägt) der IHT unterliegen, jedoch unter Berücksichtigung des jährlichen Freibetrags. 

Unter der Annahme, dass die Gesellschaft weiterhin an einer (in irgendeinem Land) anerkannten 
Börse notiert sein wird, könnte nur eine Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschaft (d.h. eine Beteili-
gung von mehr als 50%) für eine mögliche Entlastung im Rahmen des business property relief in 
Betracht kommen. Dies gilt sowohl für Zuwendungen von Todes wegen als auch für Übertragungen im 
Rahmen einer Schenkung zu Lebzeiten. 

Sollte ein Aktionär aufgrund seiner Beteiligung sowohl im Vereinigten Königreich, als auch in einem 
anderen Land, einer Erbschaft-/Kapitalverkehrssteuer ähnlich der IHT unterliegen, kann eine Doppel-
besteuerung durch ein entsprechend anwendbares Doppelbesteuerungsabkommen oder unilaterale 
Entlastung vermieden werden. 

 Auswirkungen für Aktionäre mit steuerlicher Ansässigkeit außerhalb des Vereinigten König-22.5.2.3
reichs 

Der Wert der Beteiligung von Aktien, deren Belegenheitsort sich im Vereinigten Königreich befindet, 
wird für IHT Zwecke als Teil eines britischen Nachlasses des Aktionärs angesehen und unterliegt 
möglichweise der IHT, wie im obigen Abschnitt "22.5.2.2 Auswirkungen für Aktionäre mit steuerlicher 
Ansässigkeit im Vereinigten Königreich" beschrieben. Dies gilt unabhängig vom tatsächlichen Wohn-
sitz des Aktionärs. Werden Aktien zwischen Ehepartnern zu Lebzeiten oder von Todes wegen über-
tragen und hat der übertragende Ehepartner seinen Wohnsitz im Vereinigten Königreich, der über-
nehmende Ehegatte seinen Wohnsitz aber außerhalb des Vereinigten Königreichs und gilt nicht als im 
Vereinigten Königreich ansässig, ist der Ehegattenfreibetrag auf GBP 325.000 beschränkt. Für den 
übernehmenden Ehepartner besteht die Möglichkeit seinen Wohnsitz in das Vereinigte Königreich zu 
verlegen, um den vollen Ehegattenfreibetrag in Anspruch zu nehmen. Um sämtliche Auswirkungen zu 
berücksichtigen, sollte hier jedoch eine individuelle steuerliche Beratung in Anspruch genommen 
werden. 

Die im obigen Abschnitt genannten Regelungen zur Vermeidung einer Doppelbesteuerung für Aktio-
näre, die im Vereinigten Königreich ansässig sind (oder als im Vereinigten Königreich ansässig gel-
ten), sind entsprechend für nicht im Vereinigten Königreich ansässige Aktionäre anzuwenden, sollte 
der Aktionär im Vereinigten Königreich der IHT und in einem anderen Staat ebenfalls einer Erbschaft-
/Kapitalverkehrssteuer ähnlich der IHT unterliegen. 

Wenn sich der Belegenheitsort der Aktien nicht im Vereinigten Königreich befindet und der Aktionär 
nicht im Vereinigten Königreich ansässig ist (und nicht als im Vereinigten Königreich ansässig gilt), 
sind die Aktien nicht in die Bemessungsgrundlage für Zwecke der IHT einzubeziehen, d.h. sie unter-
liegen nicht der IHT. Abhängig von der jeweiligen Steuergesetzgebung des Ansässigkeitsstaates des 
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Aktionärs oder des Ortes, an dem sich das Vermögen befindet, könnten dort allerdings Erbschaft-
/Kapitalverkehrssteuern ähnlich der IHT anfallen. 

Die steuerliche Behandlung von in einem britischen Trust gehaltenen Aktien wird in dieser Zusammen-
fassung nicht behandelt. In einem solchen Fall wird empfohlen, eine individuelle steuerliche Beratung 
in Anspruch zu nehmen. 

 22.6 Besteuerung von Dividenden aus Lotto24-Aktien 

 Zeitraum bis zum Brexit 22.6.1

Gemäß dem amtlichen Verfahren nach Art. 50 des Vertrags über die Europäische Union endet die 
Mitgliedschaft des Vereinigten Königreichs in der Europäischen Union am 29. März 2019, sofern die 
Europäische Union und das Vereinigte Königreichs nichts Gegenteiliges vereinbaren. Bis zum Brexit 
ist die Gesellschaft eine im Vereinigten Königreich ansässige Kapitalgesellschaft. Daher sind Dividen-
den von Lotto24 an die Gesellschaft gemäß der Mutter-Tochter-Richtlinie der Europäischen Union (0% 
Quellensteuersatz) vollständig von der deutschen Kapitalertragsteuer befreit, wenn die Voraussetzung 
der Mindestbeteiligung der Gesellschaft an der Lotto24 in Höhe von 10% und die Mindesthaltedauer 
von 12 Monaten erfüllt sind. 

 Übergangsperiode 22.6.2

Am 22. November 2018 erzielten die Europäische Union und das Vereinigte Königreich eine Einigung 
über den derzeitigen Entwurf eines Austrittsabkomments. Der Entwurf eines Austrittsabkommens sieht 
nach dem Austritt des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union zum 29. März 2019 eine 
Übergangsperiode vom 30. März bis zum 31. Dezember 2020 vor. Während dieser Übergangsperiode 
sollen die Regelungen der Europäischen Union weiterhin für und innerhalb des Vereinigten König-
reichs gelten. Am 14. November 2018 wurde der Entwurf eines Austrittsabkommens von der britischen 
Regierung und am 25. November 2018 von den Staats- und Regierungschefs der übrigen EU-
Mitgliedstaaten (EU27) gebilligt. Am 15. Januar 2018 stimmte das britische Parlament gegen den 
Entwurf eines Austrittsabkommens. 

Korrespondierend wurde durch den deutschen Gesetzgeber ein Gesetzesentwurf (Entwurf eines 
Gesetzes für den Übergangszeitraum nach dem Austritt des Vereinigten Königreichs Großbritannien 
und Nordirland aus der Europäischen Union vom 29. Oktober 2018) erarbeitet. Gemäß § 1 des Geset-
zesentwurfs gilt das Vereinigte Königreich für die Übergangsperiode vom 30. März 2019 bis zum 31. 
Dezember 2020 für Zwecke des deutschen Bundesrechts weiterhin als Mitglied der Europäischen 
Union. Das Inkrafttreten des Gesetzesentwurfs steht jedoch unter dem Vorbehalt des Abschlusses 
des Entwurfs eines Austrittsabkommens. 

Sollte der Gesetzesentwurf in Kraft treten, wäre das Vereinigte Königreich für deutsch steuerliche 
Zwecke weiterhin als Mitglied der Europäischen Union zu qualifizieren. Somit gelten die in Abschnitt 
"22.6.1 Zeitraum bis zum Brexit)" dargestellten Regelungen entsprechend (0% Quellensteuersatz bis 
31. Dezember 2020). 

 Nach dem Brexit 22.6.3

Entweder mit Ende der (bisher) vorgeschlagenen Übergangsperiode bis zum 31. Dezember 2020 oder 
zum 30. März 2019 (falls das Vereinigte Königreich die EU ohne Austrittsabkommen verlässt und der 
Austritt weder aufgeschoben noch gänzlich abgesagt wird), würde die Gesellschaft als nicht mehr in 
der Europäischen Union ansässig gelten. Dividenden der Lotto24 an die Gesellschaft würden dann 
voraussichtlich einer Quellensteuer von 5% gemäß Art. 10 des deutsch-britischen Doppelbesteue-
rungsabkommens unterliegen, wenn die Voraussetzung der Mindestbeteiligung der Gesellschaft an 
der Lotto24 in Höhe von 10% erfüllt ist. 

 Britische Besteuerung von Dividenden aus Lotto24-Aktien 22.6.4

Auf Basis des Angebots wird davon ausgegangen, dass die Gesellschaft, welche voraussichtlich der 
britischen Körperschaftsteuer unterliegt, mindestens 50% plus eine Aktie der Lotto24-Aktien halten 
wird. Infolgedessen sind die Dividendenausschüttungen der Lotto24 an die Gesellschaft nicht steuer-
pflichtig soweit die Dividenden einer von der Körperschaftsteuer befreiten Dividendenkategorie zuge-
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ordnet werden und bestimmte Bedingungen erfüllt sind. Es wird erwartet, dass der Gesellschaft sämt-
liche Dividendeneinnahmen der Lotto24 durch eine beherrschte Gesellschaft (controlled company) 
zufließen, d.h. eine Gesellschaft, an der die Gesellschaft die Mehrheit der Stimmrechte hält, sodass 
die Dividendenausschüttungen aufgrund der vorgenannten Befreiung nicht der Körperschaftsteuer 
unterliegen. 

 22.7 Auswirkungen des Anteilstausches von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 
auf steuerliche Verlustvorträge 

 Auswirkungen auf die britischen steuerlichen Verlustvorträge von ZEAL Network und 22.7.1
ZEAL Network Tochtergesellschaften 

Zum 31. Dezember 2017 bestehen für die ZEAL Network und ihre Tochtergesellschaften erhebliche 
steuerliche Verlustvorträge, sowohl für gewerbliche- als auch nichtgewerbliche (trade and non-trade) 
Zwecke. 

Basierend auf den Bedingungen des Angebots und öffentlich zugänglicher Informationen über die 
Beteiligungsstruktur der Lotto24 sowie der ZEAL Network, sollte ein schädlicher Anteilseignerwechsel 
(Change in Ownership, "CIO") im Rahmen des Angebots voraussichtlich nicht erfüllt sein. Soweit die 
Bedingungen eines CIO nicht erfüllt sind, sollten sich keine negativen Auswirkungen auf die britischen 
steuerlichen Verlustvorträge der ZEAL Network oder ihrer Tochtergesellschaften ergeben. Da es sich 
bei beiden Unternehmen jedoch um börsennotierte Unternehmen handelt, deren Beteiligungsstruktur 
ständigen Änderungen unterliegen kann, sollten sowohl die Beteiligungsstruktur als auch die relative 
Marktkapitalisierung der Unternehmen zum Zeitpunkt der Transaktion und in Zukunft genau überwacht 
werden, da sich jede Änderung in einem CIO auswirken könnte. 

Im Falle eines CIO besteht das Risiko, dass die geplante Änderung der von ZEAL und ihren Tochter-
gesellschaften angebotenen Dienstleistungen neben einer wahrscheinlichen Vergrößerung des Kun-
denstamms, die sich insbesondere aus der Einstellung des Betriebs einer Zweitlotterie in Verbindung 
mit verstärkten Aktivitäten im Bereich der Lotterievermittlung der ZEAL Network ergibt, von HMRC als 
wesentliche Änderung des Geschäftsbetriebs (Major Change in Nature or Conduct of Trade, 
"MCINOCOT") angesehen werden könnte. Soweit sowohl ein CIO als auch ein MCINOCOT innerhalb 
eines Zeitraums von drei Jahren hintereinander eintreten sollten, wäre die Nutzung der britischen 
steuerlichen Verlustvorträge der ZEAL Network und ihrer Tochtergesellschaften nur noch einge-
schränkt möglich. 

Gemäß den endgültigen Tauschvereinbarungen mit den Lotto24-Großaktionären wird sich das Grund-
kapital der ZEAL Network durch das Angebot auf mindestens 125% des Grundkapitals der Gesell-
schaft vor dem Eigentümerwechsel erhöhen, was eine wesentliche Kapitalerhöhung (significant in-
crease in capital) darstellt. Soweit ein CIO als eingetreten gilt und in Verbindung mit einer wesentli-
chen Kapitalerhöhung vorliegt, wäre die Nutzung britischer steuerlicher Verlustvorträge aus 
nichtgewerblichen Verlusten (non-trading deficits), Verwaltungskosten (management expenses) und 
nichtgewerblichen Verlusten aus immateriellen Wirtschaftsgütern des Anlagevermögens (non-trading 
losses on intangible fixed assets) insoweit beschränkt, dass sie nur mit Gewinnen aus der Zeit vor 
dem CIO verrechnet werden können. 

 Auswirkungen auf die deutschen steuerlichen Verlustvorträge von ZEAL Network und 22.7.2
ZEAL Network Tochtergesellschaften 

Kommt es im Rahmen des Anteilstauschs der Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft zu einer 
Übertragung von mehr als 50% der Aktien der Gesellschaft oder ihrer deutschen Tochtergesellschaf-
ten auf einen einzelnen Erwerber (oder eine Gruppe von Erwerbern mit gleichgerichteten Interessen) 
innerhalb eines Zeitraums von fünf Jahren, sollte dies zum Untergang sämtlicher Verlustvorträge 
(sowie ggf. vorhandener Zinsvorträge; EBITDA-Vorträge sollten nicht betroffen sein) führen, die zum 
Schluss des Veranlagungszeitraums, welcher dem Veranlagungszeitraum des schädlichen Anteilseig-
nerwechsels (und etwaiger, bis zum Zeitpunkt des schädlichen Anteilseignerwechsels unterjährig 
entstandener steuerlicher Verluste) vorausgeht, festgestellt wurden, es sei denn die sog. Stille-
Reserven-Klausel (siehe "22.7.2.1 Stille-Reserven-Klausel") ist anwendbar oder die Voraussetzungen 
eines sog. fortführungsgebundenen Verlustvortrags (siehe "22.7.2.2 Fortführungsgebundener Verlust-
vortrag") liegen vor. 
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Für die Ermittlung, ob mehr als 50% der Aktien der Gesellschaft auf einen einzelnen Erwerber (oder 
eine Gruppe von Erwerbern mit gleichgerichteten Interessen) übertragen wurden, sind jegliche vorhe-
rigen Übertragungen von Aktien der Gesellschaft auf Lotto24-Aktionäre innerhalb des maßgeblichen 
Fünfjahreszeitraums zusammen mit der Übertragung der Aktien der Gesellschaft im Rahmen des 
Anteilstauschs der Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft im Zuge des Angebots zu berück-
sichtigen. 

Weitere Ausnahmen, die einen Untergang der steuerlichen Verlustvorträge verhindern würden (Kon-
zernklausel oder Sanierungsklausel), sollten im vorliegenden Fall des Angebots nicht anwendbar sein, 
da (i) die Gesellschaft und Lotto24 derzeit nicht zu 100% im gemeinsamen Besitz eines einzelnen 
Aktionärs sind (Voraussetzung für die Anwendung der Konzern-Klausel) und (ii) sich die Gesellschaft 
oder ihre deutschen Tochtergesellschaften nicht in einer finanziellen Situation befinden, in der eine 
Zahlungsunfähigkeit droht oder eingetreten ist (Voraussetzung für die Anwendung der Sanierungs-
Klausel). 

Die Gesellschaft geht nicht davon aus, dass die steuerlichen Verlustvorträge (sowie ggf. vorhandene 
Zinsvorträge) der Gesellschaft oder ihrer Tochtergesellschaften untergehen. Diese Schlussfolgerung 
basiert auf der Annahme, dass der Anteilstausch von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 
nicht zu einer Übertragung von mehr als 50% der Aktien der Gesellschaft oder ihrer Tochtergesell-
schaften an einen einzelnen Erwerber (oder einer Gruppe von Erwerbern mit gleichgerichteten Inte-
ressen) innerhalb eines Zeitraums von fünf Jahren führen wird. 

 Stille-Reserven-Klausel 22.7.2.1

Vorhandene steuerliche Verlustvorträge können erhalten bleiben, wenn und soweit bei der Gesell-
schaft bzw. bei ihren Tochtergesellschaften zum Zeitpunkt der Übertragung steuerpflichtige stille 
Reserven vorhanden sind. Der Betrag der steuerpflichtigen stillen Reserven ist wie folgt zu ermitteln: 

Gemeiner Wert der Aktien zum Übertragungszeitpunkt abzüglich des steuerlichen Eigenkapi-
tals zum Übertragungszeitpunkt 
= Stille Reserven 
Stille Reserven abzüglich stiller Reserven, die zum Übertragungszeitpunkt nicht der deut-
schen Besteuerung unterliegen. 
= Steuerpflichtige stille Reserven 

 Fortführungsgebundener Verlustvortrag 22.7.2.2

Wenn und soweit bei der Gesellschaft bzw. ihren Tochtergesellschaften zum Zeitpunkt der Übertra-
gung keine oder nicht ausreichend steuerpflichtige stille Reserven vorhanden sein sollten (wie oben 
berechnet), können steuerliche Verlustvorträge (sowie ggf. vorhandene Zinsvorträge) im Rahmen des 
sog. fortführungsgebundenen Verlustvortrags unter den folgenden Voraussetzungen erhalten bleiben: 

 (i) Es wird während eines Überwachungszeitraums ausschließlich derselbe Geschäftsbetrieb 
(insbesondere Produkte, Kunden- und Lieferantenkreis, bediente Märkte und Qualifikation 
von Arbeitnehmern) unterhalten. Der relevante Überwachungszeitraum beginnt mit Be-
ginn des dritten Veranlagungszeitraums der dem Veranlagungszeitraum vorausgeht, in 
dem der schädliche Anteilseignerwechsel eingetreten ist und endet mit der vollständigen 
Nutzung des festgestellten fortführungsgebundenen Verlustvortrags. 

Zusätzlich zu einer Änderung des Geschäftsbetriebs innerhalb des Überwachungszeit-
raums führen folgende Ereignisse zu einem sog. schädlichen Ereignis im Sinne des fort-
führungsgebundenen Verlustvortrags: 

 − eine vorübergehende (ruhend stellen) oder dauerhafte Einstellung des Geschäftsbe-
triebs; 

 − eine anderweitige Zweckbestimmung des Geschäftsbetriebs; 

 − die Aufnahme eines zusätzlichen Geschäftsbetriebs; 

 − die Gesellschaft beteiligt sich an einer Mitunternehmerschaft; 
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 − die Gesellschaft nimmt die Stellung eines Organträgers im Rahmen einer deutschen 
steuerlichen Organschaft ein; 

 − auf die Gesellschaft werden Wirtschaftsgüter übertragen, die zu einem geringeren als 
dem gemeinen Wert angesetzt werden. 

 (ii) Der fortführungsgebundene Verlustvortrag findet ebenfalls keine Anwendung, wenn (i) die 
Gesellschaft bzw. ihre Tochtergesellschaften zu Beginn des Überwachungszeitraums die 
Stellung eines Organträgers im Rahmen einer steuerlichen Organschaft haben oder (ii) 
eine Beteiligung an einer Mitunternehmerschaft halten. 

Sollten die oben genannten Voraussetzungen erfüllt sein, können die Gesellschaft bzw. ihre Tochter-
gesellschaften einen Antrag auf Feststellung eines fortführungsgebundenen Verlustvortrags stellen. 

 Auswirkungen auf die deutschen steuerlichen Verlustvorträge von Lotto24 22.7.3

Der Anteilstausch aller Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Angebots sollte 
zu einer Übertragung von mehr als 50% der Lotto24-Aktien auf einen einzelnen Erwerber innerhalb 
eines Zeitraums von fünf Jahren führen. Infolgedessen sollte der gesamte zum Jahresende 2018 
festgestellte steuerliche Verlustvortrag (sowie ein ggf. vorhandener Zinsvortrag; ein EBITDA-Vortrag 
sollte nicht betroffen sein) einschließlich eines etwaigen bis zur Übertragung entstandenen steuerli-
chen Verlusts im Jahr 2019 der Lotto24 untergehen, es sei denn, die sog. Stille-Reserven-Klausel 
(siehe "22.7.2.1 Stille-Reserven-Klausel") ist anwendbar oder die Voraussetzungen eines sog. fortfüh-
rungsgebundenen Verlustvortrags (siehe "22.7.2.2 Fortführungsgebundener Verlustvortrag") liegen 
vor. 

Weitere Ausnahmen, die einen Untergang der steuerlichen Verlustvorträge verhindern würden (Kon-
zernklausel oder Sanierungsklausel), sollten im vorliegenden Fall des Angebots nicht anwendbar sein, 
da sich Lotto24 nicht in einer finanziellen Situation befindet, in der eine Zahlungsunfähigkeit droht oder 
eingetreten ist (Voraussetzung für die Anwendung der Sanierungs-Klausel) 

Die Gesellschaft erwartet, dass die steuerlichen Verlustvorträge (sowie ggf. vorhandene Zinsvorträge) 
der Lotto24 aufgrund der Stille-Reserven-Klausel vollständig erhalten bleiben. Diese Schlussfolgerung 
basiert auf der Annahme der Gesellschaft, dass die Differenz zwischen (i) der voraussichtlichen 
Marktkapitalisierung der Lotto24 bei Beteiligungsübertragung und (ii) dem steuerlichen Eigenkapital 
der Lotto24 bei Beteiligungsübertragung zu ausreichend steuerpflichtigen stillen Reserven führen wird, 
um die steuerlichen Verlustvorträge der Lotto24 durch die Stille-Reserven-Klausel zu erhalten. 

 22.8 Deutsche Grunderwerbsteuer im Zusammenhang mit dem Anteilstausch von Lotto24-
Aktien gegen Aktien der Gesellschaft 

Unter der Annahme, dass Lotto24 über keinen deutschen Grundbesitz oder grundstücksgleiche Rech-
te verfügt, sollte beim Anteilstausch von Lotto24-Aktien gegen Aktien der Gesellschaft keine deutsche 
Grunderwerbsteuer ausgelöst werden. 

 22.9 Britische Stempelsteuern im Zusammenhang mit dem Angebot 

Eine Belastung mit britischer Stempelsteuer könnte unter der Voraussetzung, dass alle mit der Über-
tragung der Lotto24-Aktien in Zusammenhang stehenden Unterlagen außerhalb des Vereinigten 
Königreichs unterzeichnet und aufbewahrt werden (möglicherweise auf unbestimmte Zeit) aufgescho-
ben werden. 

Die Ausgabe neuer Aktien durch ZEAL Network als Gegenleistung sollte nicht in den Anwendungsbe-
reich der britischen Stempelsteuern fallen. 
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 22.10 Steuerliche Auswirkungen einer möglichen Verlegung des Sitzes der ZEAL Network 
aus dem Vereinigten Königreich nach Deutschland 

  Britische körperschaftsteuerliche Auswirkungen einer Verlegung des Sitzes der 22.10.1
Gesellschaft von Großbritannien nach Deutschland 

Die Gesellschaft geht davon aus, dass sie außer Anteilen an Tochtergesellschaften keine wesentli-
chen Wirtschaftsgüter besitzt, die bei Verlegung des Sitzes aus dem Vereinigten Königreich nach 
Deutschland einer britischen Wegzugsbesteuerung (exit charge) unterliegen würden. Ein Gewinn, der 
sich in diesem Zusammenhang aus der fiktiven Veräußerung und der anschließenden Re-akquisition 
von Anteilen an Tochtergesellschaften ergibt, sollte für britische steuerliche Zwecke die Vorausset-
zungen der SSE erfüllen, und demnach von der britischen Steuer befreit sein. 

Sollten andere wesentliche Wirtschaftsgüter, einschließlich jeglicher außerbilanzieller Vermögenswer-
te (off-balance sheet assets) neben den Anteilen an Tochtergesellschaften vorhanden sein, könnte 
eine Wegzugsbesteuerung abgemildert werden durch, entweder 

 − die Gründung einer britischen Niederlassung der in Deutschland ansässigen ZEAL Network 
unter Sicherstellung, dass die Wirtschaftsgüter der britischen Niederlassung zugeordnet wer-
den, oder 

 − die Übertragung der wesentlichen Wirtschaftsgüter von der ZEAL Network in eine andere bri-
tische Konzerngesellschaft vor Verlegung des Sitzes. 

Mit Verlegung des Sitzes könnten die ab dem Zeitpunkt der Verlegung des Sitzes entstandenen 
steuerlichen Verluste nicht mehr mit dem britischen Gruppenergebnis verrechnet werden. 

Während die Verlegung des Sitzes der ZEAL Network nach Deutschland keine Auswirkungen auf die 
historische Gruppenbesteuerung (historic group relief position) im Vereinigten Königreich haben sollte, 
und HMRC dementsprechend keine Grundlage haben sollte, einen Anspruch aufgrund einer späteren 
Verlegung des Sitzes abzulehnen, besteht die Gefahr, dass sich dies im Rahmen etwaiger Diskussio-
nen mit HMRC im Zuge der Vorbereitung der Verlegung des Sitzes, ob im Vereinigten Königreich 
noch ausstehende Steuerverbindlichkeiten bestehen, negativ auf einen Anspruch aus der historischen 
Gruppenbesteuerung (historic group relief claim) auswirkt. 

 Deutsche körperschaftsteuerliche Auswirkungen einer Verlegung des Sitzes der 22.10.2
Gesellschaft von Großbritannien nach Deutschland (vor dem Brexit) 

Mit Verlegung des Sitzes und des Ortes der Geschäftsleitung nach Deutschland unterliegt die Gesell-
schaft der deutschen Körperschaftsteuer mit einem Steuersatz von 15% (zuzüglich Solidaritätszu-
schlag von 5,5%) und der Gewerbesteuer mit einem Steuersatz zwischen 7% und 17,5% auf das zu 
versteuernde Einkommen. Soweit das deutsche Besteuerungsrecht bzgl. der Wirtschaftsgüter der 
Gesellschaft im Zuge der Verlegung des Sitzes erstmalig begründet werden würde, könnte die Gesell-
schaft eine steuerneutrale Aufstockung der Buchwerte erreichen. Soweit die Wirtschafsgüter bereits 
vor Verlegung des Sitzes dem deutschen Besteuerungsrecht unterlegen haben (falls vorhanden), 
würde jedoch keine steuerneutrale Aufstockung der Buchwerte erreicht werden. 

Die Gesellschaft erwartet, dass die Verlegung des Sitzes den rechtlichen Status der Gesellschaft nach 
geltendem Gesellschaftsrecht nicht beeinträchtigt (identitätswahrende Sitzverlegung). Die Verlegung 
des Sitzes sollte somit nicht als schädlicher Anteilseignerwechsel im Sinne der deutschen Verlustun-
tergangsregelungen zu qualifizieren sein. Jegliche vorhandenen deutschen steuerlichen Verlustvorträ-
ge (sowie ggf. vorhandene Zinsvorträge) auf der Ebene der Tochtergesellschaften der Gesellschaft, 
einschließlich Zweigniederlassungen/Betriebsstätten, sollten insoweit nicht durch die Verlegung des 
Sitzes betroffen sein. 

Die Gesellschaft geht darüber hinaus davon aus, dass durch die Verlegung des Sitzes keine deutsche 
Grunderwerbsteuer ausgelöst wird, da die Verlegung des Sitzes den rechtlichen Status der Gesell-
schaft nach geltendem Gesellschaftsrecht nicht beeinträchtigt (identitätswahrende Sitzverlegung). 
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 Steuerliche Auswirkungen im Zusammenhang mit der Gewinnrepatriierung nach einer 22.10.3
Verlegung des Sitzes vom Vereinigten Königreich nach Deutschland 

Das Vereinigte Königreich erhebt keine Kapitalertragsteuer auf Dividenden, die von britischen Unter-
nehmen ausgeschüttet werden. Daher sollte es keine steuerlichen Auswirkungen oder Einschränkung-
gen bei der Ausschüttung von Dividenden einer britischen Tochtergesellschaft an ZEAL Network 
geben, unabhängig davon, ob es sich bei ZEAL Network um ein britisches oder ein deutsches Unter-
nehmen handelt. Wenn ZEAL Network eine im Vereinigten Königreich ansässige Gesellschaft bleibt, 
dürften die erhaltenen Dividenden im Vereinigten Königreich nicht steuerpflichtig sein (siehe "22.6.4 
Britische Besteuerung von Dividenden aus Lotto24-Aktien"). 

Unter der Voraussetzung, dass ZEAL Network eine in Deutschland steuerlich ansässige Gesellschaft 
wird, wären erhaltene Dividenden zu 95% steuerbefreit und unterlägen dementsprechend zu 5% der 
deutschen Körperschaftsteuer in Höhe von 15% (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%) und zu 5% 
der Gewerbesteuer in Höhe von 7% bis 17,5%, abhängig vom lokalen kommunalen Gewerbesteuer-
hebesatz der Gemeinde, in der das Gewerbe betrieben wird. Dies gilt sowohl für die deutschen als 
auch für die EU-Tochtergesellschaften der ZEAL Network. 

Soweit Dividenden von EU-Tochtergesellschaften von nachgeschalteten Nicht-EU-
Tochtergesellschaften stammen, wäre der Anteil dieser Dividenden für körperschaftsteuerliche Zwe-
cke grundsätzlich zu 95% steuerbefreit und unterläge dementsprechend zu 5% der deutschen Körper-
schaftsteuer in Höhe von 15% (zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5%). Für gewerbesteuerliche 
Zwecke unterläge der Anteil dieser Dividenden, abhängig von der Erfüllung der Voraussetzungen des 
internationalen gewerbesteuerlichen Schachtelprivilegs (d.h. abkommensrechtliche Bestimmungen mit 
Deutschland, Substanzerfordernis und Aktivitätsvorbehalt der jeweiligen Nicht-EU-
Tochtergesellschaft), zu 5% bzw. 100% der Gewerbesteuer in Höhe von 7% bis 17,5%, abhängig vom 
lokalen kommunalen Gewerbesteuerhebesatz der Gemeinde, in der das Gewerbe betrieben wird. Dies 
würde ebenfalls für Dividenden gelten, die nach dem Brexit von britischen Tochtergesellschaften 
bezogen werden. 

Es wäre grundsätzlich möglich, die Steuerbelastung, die bei in- und ausländischen Tochtergesell-
schaften entstehen könnte, zu reduzieren, durch: 

 (i) Bildung einer deutschen Organschaft nach der Verlegung des Sitzes; und 

 (ii) Umwandlung ausländischer Unternehmen in Personengesellschaften / Zweigniederlas-
sungen (was möglicherweise zu einer steuerlichen Einmalbelastung führen könnte). 
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 23 JÜNGSTE ENTWICKLUNGEN UND AUSBLICK 

Am 19. November 2018 gab die Gesellschaft ihre Absicht bekannt, das Angebot abzugeben (siehe 
"3 Angebot für die Lotto24 AG"). 

Ebenfalls am 19. November 2018 kündigte die Gesellschaft ein internes Kostensenkungsprogramm 
an, bei dem 24 Mitarbeiter von ZEAL Kündigungen erhielten. Im Zusammenhang mit dem internen 
Kostensenkungsprogramm werden EUR 4,5 Millionen für Restrukturierungs- und Abfindungskosten im 
Ergebnis von ZEAL für das am 31. Dezember 2018 endende Geschäftsjahr berücksichtigt. 

Mit Ausnahme der vorstehend genannten Entwicklungen sind zwischen dem 30. September 2018 und 
dem Datum der Veröffentlichung der Angebotsunterlage keine wesentlichen Änderungen der Finanz-
lage oder Handelsposition von ZEAL eingetreten. 

 

 



 24 FINANZINFORMATIONEN 

Die nachstehenden Konzernabschlüsse und der Jahresabschluss sowie die Bestätigungsvermerke 
sind Übersetzungen der geprüften englischsprachigen Abschlüsse sowie der englischsprachigen 
Bestätigungsvermerke. Der nachstehende Konzernzwischenabschluss ist eine Übersetzung des 
englischsprachigen Konzernzwischenabschlusses. 

Ungeprüfter verkürzter Konzernzwischenabschluss der für den ZEAL Network SE 
zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum (erstellt in 
Übereinstimmung mit IFRS für Zwischenberichterstattung (IAS 34)) 
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Ungeprüfter verkürzter Konzernzwischenabschluss der ZEAL Network SE für 
den zum 30. September 2018 endenden Neunmonatszeitraum 

(erstellt in Übereinstimmung mit 
IFRS für Zwischenberichterstattung (IAS 34)) 

F-2



KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (UNGEPRÜFT) 
FÜR DEN 9-MONATS-ZEITRAUM ZUM 30. SEPTEMBER 2018  
 

  Q 1-3 2018 Q 1-3 2017 Q 3 2018 Q 3 2017 

in TEUR      

Umsatzerlöse  111.202  93.803 38.229  31.452  

Sonstige betriebliche Erträge  2.927  3.828  954  1.203  

Summe betriebliche Erträge (TOP)  114.129  97.631  39.183  32.655  

Personalaufwand  (22.374) (21.797) (7.128) (5.770) 

Sonstige betriebliche Aufwendungen  (62.382) (62.358) (19.100) (22.018) 

Marketingkosten  (13.896) (14.622) (4.143) (5.760) 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs  (32.122) (30.921) (9.791) (11.041) 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs  (16.364) (16.815) (5.166) (5.217) 

Umrechnungsdifferenzen  604  (66) 50  (11) 

Abschreibungen langfristiger 
Vermögenswerte  (880) (958) (284) (303) 

Betriebsergebnis (EBIT)  29.097  12.452  12.721  4.553  

Finanzerträge  218  308  58  13  

Finanzaufwendungen  (146) (241) (30) (47) 

Gewinn/(Verlust) aus kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten  (321) – 56 – 

Finanz- und Beteiligungsergebnis  (249) 67  84  (34) 

Ergebnis vor Steuern  28.848  12.519  12.805  4.519  

Ertragsteueraufwand  (8.746) (3.756) (3.819) (1.356) 

Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Ergebnis  20.102  8.763  8.986  3.163  

      

Ergebnis je Aktie bezogen auf das den 
Inhabern von Stammaktien der 
Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis  EUR EUR EUR EUR 

Unverwässertes und verwässertes 
Ergebnis je Aktie1  2,39 1,04 1,07 0,38 

 1 Gemäß den Anforderungen der IFRS wurde das Ergebnis je Aktie für 2017 infolge des im Juli 2018 durch den 
Konzern getätigten Erwerbs eigener Aktien für den 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2017 mit EUR 1,04 
(zuvor: EUR 1,05) neu ausgewiesen. Das Ergebnis je Aktie für den 3-Monats-Zeitraum zum 30. September 2017 
wurde neu berechnet und blieb bei EUR 0,38. Weitere Informationen zum Erwerb eigener Aktien finden sich in 
Anhangsangabe 5. 

 

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG (UNGEPRÜFT)  
FÜR DEN 9-MONATS-ZEITRAUM ZUM 30. SEPTEMBER 2018 

  Q 1-3 2018 Q 1-3 2017 Q 3 2018 Q 3 2017 

in TEUR      

Periodenergebnis  20.102  8.763 8.986  3.163 

Sonstiges Ergebnis      

In Folgeperioden in die Gewinn- und 
Verlustrechnung umzugliederndes 
sonstiges Ergebnis:      

Gewinn aus der Währungsumrechnung 
ausländischer Geschäftsbetriebe  36  27 18 8 

Gewinn aus kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerten  – 144 – 153 

Sonstiges Ergebnis nach Steuern  36 171 18 161 

Den Anteilseignern der Gesellschaft 
zuzurechnendes Gesamtergebnis  20.138 8.934 9.004 3.324 
 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERNBILANZ (UNGEPRÜFT)  
ZUM 30. SEPTEMBER 2018 UND 31. DEZEMBER 2017 
 

   30. September 
2018 

31. Dezember 
2017  

AKTIVA in TEUR      

Langfristige Vermögenswerte     

Sachanlagen   2.632  2.607 

Immaterielle Vermögenswerte   346  510 

Latente Steueransprüche   38  38 

Sonstige Beteiligungen    3.156  3.041 

Sonstige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten   471  438 

Summe langfristige Vermögenswerte   6.643  6.634 

Kurzfristige Vermögenswerte     

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen   2.112  1.803 

Ertragsteuerforderungen   –  474 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten   10.505 13.025 

Finanzielle Vermögenswerte   20.760  27.123 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel   120.556  92.052 

Summe kurzfristige Vermögenswerte   153.933  134.477 

SUMME VERMÖGENSWERTE   160.576  141.111 
 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERNBILANZ (UNGEPRÜFT)  
ZUM 30. SEPTEMBER 2018 UND 31. DEZEMBER 2017 (Fortsetzung) 
 

   30. September 
2018 

31. Dezember 
2017  

PASSIVA in TEUR     

Langfristige Verbindlichkeiten     

Sonstige Verbindlichkeiten   2.298  1.765 

Summe langfristige Verbindlichkeiten   2.298  1.765 

Kurzfristige Verbindlichkeiten     

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   2.427  5.510 

Sonstige Verbindlichkeiten   23.485  23.098 

Finanzielle Verbindlichkeiten   97  106 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten   2.472  2.105 

Ertragsteuerverbindlichkeiten   4.382  1.074 

Rückstellungen   564  837 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten   33.427  32.730 

Eigenkapital     

Gezeichnetes Kapital   8.385  8.385 

Kapitalrücklage   21.578  21.578 

Eigene Anteile   (1.903) – 

Sonstige Rücklagen   – (560) 

Rücklage für Währungsdifferenzen   219  183 

Gewinnrücklage   96.572 77.030 

Summe Eigenkapital   124.851  106.616 

SUMME EIGENKAPITAL UND VERBINDLICHKEITEN   160.576  141.111 
 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (UNGEPRÜFT)  
FÜR DEN 9-MONATS-ZEITRAUM ZUM 30. SEPTEMBER 2018  
 

  Q 1-3 2018 Q 1-3 2017 

in TEUR   Angepasst 

Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden 
Geschäftsbereichen  28.848 12.519 

Anpassungen für    

Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte  880  958 

Nettoverlust aus der Veräußerung langfristiger 
Vermögenswerte   – 1 

Finanzerträge  (218) (308) 

Finanzaufwendungen  146  241 

Sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen  176  22 

Veränderungen folgender Posten:    

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 
Forderungen  (309) (905) 

Sonstige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten  2.487  5.434 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   (3.083) (1.096) 

Sonstige Verbindlichkeiten   920  (2.867) 

Finanzielle Verbindlichkeiten  (9) (26) 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten  367  334 

Kurzfristige Rückstellungen  (273) (32) 

Erhaltene Zinsen  218  308 

Gezahlte Zinsen  (146) (241) 

Gezahlte Ertragsteuern  (4.964) (10.834) 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit  25.040  3.508 

    

Cashflow aus der Investitionstätigkeit    

Zahlungsausgänge für den Erwerb immaterieller 
Vermögenswerte  (44) (80) 

Zahlungsausgänge für den Erwerb von Sachanlagen  (697) (1.305) 

Zahlungsausgänge für den Erwerb von Beteiligungen   (115) (1.843) 

Erhaltene Darlehen von anderen Unternehmen  – 1.500 

Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit  (856) (1.728) 

 

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (UNGEPRÜFT)  
FÜR DEN 9-MONATS-ZEITRAUM ZUM 30. SEPTEMBER 2018 (Fortsetzung) 
 

  Q 1-3 2018 Q 1-3 2017 

in TEUR   Angepasst 

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit    

Zahlungsausgänge für den Erwerb eigener Anteile  (1.903) – 

Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit  (1.903) – 

    

Nettozunahme der Zahlungsmittel, verpfändeten 
Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte  22.281  1.780 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige 
finanzielle Vermögenswerte zu Beginn des Geschäftsjahres  112.375  108.119 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und 
kurzfristige finanzielle Vermögenswerte zum Ende der 
Berichtsperiode  134.656  109.899 

    

Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten 
Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte zum Ende der Berichtsperiode    

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  120.556  84.819 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte  14.100  25.080 
 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache
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KONZERN-EIGENKAPITALVERÄNDERUNGSRECHNUNG (UNGEPRÜFT)  
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2017 UND FÜR DEN 9-MONATS-ZEITRAUM 
ZUM 30. SEPTEMBER 2018 UND 30. SEPTEMBER 2017 
 

 

Gezeich-
netes 

Kapital 
Kapital-

rücklage 
Eigene 
Anteile 

Sonstige 
Rücklagen 

Gewinn-
rücklage 

Unter-
schieds-

betrag aus 
der Wäh-
rungsum-
rechnung 

Summe 
Eigenkapital 

in TEUR        

Stand 1. Januar 2017 8.385 21.578 – (785) 68.237 143 97.558 

Periodenergebnis – – – – 8.763 – 8.763 

Sonstiges Ergebnis – – – 144 – 27 171 

Gesamtergebnis – – – 144 8.763 27 8.934 

Stand 30. September 2017 8.385 21.578 – (641) 77.000 170 106.492 

Periodenergebnis – – – – 8.415 – 8.415 

Sonstiges Ergebnis – – – 81 – 13 94 

Gesamtergebnis – – – 81 8.415 13 8.509 

Gezahlte Dividenden – – – – (8.385) - (8.385)  

Stand 31. Dezember 2017 8.385 21.578 – (560) 77.030 183 106.616 

Umgliederung aufgrund der 
erstmaligen Anwendung von 
IFRS 9 – – – 560 (560) – – 

Periodenergebnis – – – – 20.102  – 20.102  

Sonstiges Ergebnis – – – – – 36  36 

Gesamtergebnis – – – – 20.102 36  20.138  

Erworbene eigene Anteile – – (1.903) – – – (1.903) 

Stand 30. September 2018 8.385 21.578 (1.903) – 96.572 219  124.851  
 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache
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AUSGEWÄHLTE ERLÄUTERNDE ANHANGSANGABEN 
 
1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN, GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG DES ABSCHLUSSES, 
WESENTLICHE RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN UND EREIGNISSE IN DER 
BERICHTSPERIODE 

 
ALLGEMEINE INFORMATIONEN 
Der ungeprüfte verkürzte Konzernzwischenabschluss (der „Zwischenabschluss“) der ZEAL 
Network SE („die Gesellschaft“) und ihrer Tochterunternehmen (zusammen „ZEAL“ oder „der 
Konzern“) für den 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 wurde am 1. November 2018 durch 
die Directors zur Veröffentlichung freigegeben. 

Die Gesellschaft wurde 1999 in Deutschland gegründet und ist infolge der Verlegung ihres Sitzes in 
das Vereinigte Königreich seit Februar 2014 unter der Nummer SE000078 in das dortige 
Handelsregister eingetragen. Die Aktien der Gesellschaft sind im Prime-Standard-Segment der 
Frankfurter Börse notiert.  

Bilanzstichtag für die Konzernzwischenbilanz ist der 30. September 2018. Die Berichtsperiode zum 
30. September 2018 umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis zum 30. September 2018.  

Der Zwischenabschluss ist ungeprüft. Das Geschäft des Konzerns unterliegt keinen wesentlichen 
saisonalen Schwankungen oder konjunkturellen Entwicklungen. 

GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG DES ABSCHLUSSES  
Der Zwischenabschluss für den 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 wurde in 
Übereinstimmung mit dem IAS 34 Zwischenberichterstattung, wie er in der Europäischen Union 
anzuwenden ist, aufgestellt. Dieser Zwischenabschluss enthält demgemäß nicht alle Informationen 
und Angaben, die für einen vollständigen Jahresabschluss nach den IFRS, wie sie in der 
Europäischen Union anzuwenden sind, erforderlich sind. Daher sollte der Zwischenabschluss in 
Verbindung mit dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 gelesen 
werden. 

Der Zwischenabschluss enthält alle normalen und wiederkehrenden Anpassungen, die im Sinne einer 
sachgerechten Ergebnisdarstellung für Zwischenberichtsperioden als notwendig erachtet werden. Die 
Ergebnisse für die Berichtsperiode zum 30. September 2018 lassen nicht zwangsläufig auf die 
künftige Ergebnisentwicklung schließen. 

Der Konzern verfügt nach Überzeugung der Directors über ausreichende Ressourcen, damit die 
Unternehmensfortführung für die absehbare Zukunft, also für einen Zeitraum von mindestens 
12 Monaten ab dem Datum dieses Berichts, gesichert ist. Daher wird auch der Zwischenabschluss 
unter der Annahme der Unternehmensfortführung aufgestellt. 

WESENTLICHE RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN 
Abgesehen von den nachfolgend erläuterten Ausnahmen entsprechen die in diesem 
Zwischenabschluss angewandten Rechnungslegungsmethoden den Rechnungslegungsmethoden, 
die im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 angewandt wurden. Die 
Einschätzung des Managements zu neuen Rechnungslegungsstandards, die noch nicht in Kraft 
getreten sind, darunter auch IFRS 16, findet sich auf den Seiten 79 und 80 der englischen 
Originalfassung unseres Geschäftsberichts 2017. 

IFRS 15 Erlöse aus Verträgen mit Kunden 
Der Konzern wendet seit dem 1. Januar 2018 IFRS 15 Erlöse aus Verträgen mit Kunden an.  

Vor der erstmaligen Anwendung von IFRS 15 nahm der Konzern eine vollständige Beurteilung der 
Auswirkungen vor und kam zu dem Schluss, dass es bei einer Bilanzierung nach IFRS 15 gegenüber 
IAS 8 zu keinen Änderungen in Bezug auf die Höhe oder den Zeitpunkt der Realisierung von 
Umsatzerlösen kommen wird. Der Konzern hat die Auswirkungen von IFRS 15 weiterhin beobachtet, 
seitdem er den neuen Standard anwendet, und für den 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 
kam es durch IFRS 15 zu keiner Änderung der Ergebnisse. Daher wurden in Bezug auf die 
Rechnungslegungsmethode des Konzerns zur Umsatzrealisierung keine Änderungen vorgenommen.  

Die Ergebnisse der Beurteilung für jeden Umsatzstrom werden auf Seite 78 der englischen 
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Originalfassung unseres Geschäftsberichts 2017 näher erläutert. 

IFRS 9 Finanzinstrumente 
Der Konzern wendet seit dem 1. Januar 2018 IFRS 9 Finanzinstrumente an.  

Der Konzern macht von der Befreiungsmöglichkeit Gebrauch, die Vergleichsinformationen für frühere 
Berichtsperioden in Bezug auf die Anforderungen zur Klassifizierung und Bewertung (einschließlich 
Wertminderungen) nicht anzupassen. Aus der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 seit dem 1. Januar 
2018 ergaben sich keine Unterschiede bei den Buchwerten von finanziellen Vermögenswerten und 
finanziellen Verbindlichkeiten. Im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 wurden die sonstigen 
Rücklagen innerhalb des Eigenkapitals in die Gewinnrücklage umgegliedert. Die für 2017 
dargestellten Informationen spiegeln im Allgemeinen nicht die Anforderungen von IFRS 9 wider, 
sondern vielmehr jene von IAS 39. 

Einzelheiten zu den wesentlichen Änderungen und den quantitativen Auswirkungen der Änderungen 
werden nachstehend dargestellt:  

1. Sonstige Beteiligungen 
Zuvor bilanzierte der Konzern eine seiner Beteiligungen zu historischen Anschaffungskosten und die 
anderen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert. Nach IFRS 9 hingegen sind alle Beteiligungen 
des Konzerns in Übereinstimmung mit IFRS 13 zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Der 
beizulegende Zeitwert jeder Beteiligung wird nach einem Discounted-Cashflow-Verfahren und unter 
Berücksichtigung des beizulegenden Zeitwerts der Rechte ermittelt, die sich aus den Bedingungen der 
Kaufverträge ergeben, um den Betrag zu bestimmen, der bei einer Veräußerung des Vermögenswerts 
erzielt werden könnte.  

Der Konzern hat den beizulegenden Zeitwert der Beteiligung zum Datum des Übergangs auf IFRS 9 
und zum Datum dieses Abschlusses berechnet und festgestellt, dass keine Übergangsanpassungen 
erforderlich sind. 

2. Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 
Im Zuge der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 hat der Konzern finanzielle Vermögenswerte (Anteile 
an Rentenfonds und Aktienfonds), die zuvor als zur Veräußerung verfügbar gehalten wurden, als 
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten klassifiziert. Nach IAS 39 wurden alle 
Gewinne und Verluste aus kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten erfolgsneutral im sonstigen 
Ergebnis erfasst und nach der Veräußerung erfolgswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert. Weiterhin wird gemäß IFRS 9 keine Prüfung mehr erforderlich sein, ob ein signifikanter 
oder länger anhaltender Wertverlust dieser Vermögenswerte vorliegt.  

Zum 30. September 2018 hielt der Konzern kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von 
TEUR 20.760 (31. Dezember 2017: TEUR 27.123), aufgeteilt in Anteile an Aktienfonds in Höhe von 
TEUR 6.600 (31. Dezember 2017: TEUR 6.800) und Anteile an Rentenfonds in Höhe von 
TEUR 14.100 (31. Dezember 2017: TEUR 20.323). Im 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 
veräußerte der Konzern kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 6.042 mit einem 
Verlust von TEUR 27 (Q1-3 2017: Verlust von TEUR 25), der in der Gewinn- und Verlustrechnung 
erfasst wurde. Der beizulegende Zeitwert der kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte reduzierte 
sich im 9-Monats-Zeitraum zum 30. September 2018 um TEUR 294 (Q1-3 2017: Anstieg um 
TEUR 169).  

3. Erwartete Kreditverluste  
Nach IFRS 9 sind vom Konzern erwartete Kreditverluste (Expected Credit Losses = ECL) aus allen 
seinen Schuldtiteln, Krediten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf 
Grundlage der 12-Monats-ECL oder der Gesamtlaufzeit-ECL zu bemessen. Der Konzern hat eine 
Mischung aus vereinfachtem und allgemeinem Ansatz angewendet, um für alle finanziellen 
Vermögenswerte die Gesamtlaufzeit-ECL zu erfassen.  

Der Konzern hat zum Datum des Übergangs und zum Datum dieses Abschlusses eine Beurteilung 
vorgenommen und aufgrund dieser Beurteilung seine Wertberichtigung für zu fortgeführten 
Anschaffungskosten angesetzte finanzielle Vermögenswerte nicht angepasst.  

SCHÄTZUNGEN 
Bei der Erstellung dieses Zwischenabschlusses entsprachen die wesentlichen 
Ermessensentscheidungen des Managements bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden 
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des Konzerns und die wesentlichen Quellen von Schätzungsunsicherheiten jenen des 
Konzernabschlusses für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017, mit Ausnahme der 
Ermessensentscheidungen in Verbindung mit rechnungslegungsbezogenen Schätzungen im Zuge der 
erstmaligen Anwendung von IFRS 9.  

ANPASSUNGEN FRÜHERER BERICHTSPERIODEN 
Bei der Aufstellung dieses Zwischenabschlusses wurde festgestellt, dass in den kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten sowohl Anteile an Rentenfonds als auch Anteile an Aktienfonds 
enthalten sind. Nach IAS 7 können Eigenkapitalinstrumente nicht als Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente klassifiziert werden. Daher wurde die Kapitalflussrechnung für die Periode 
zum 30. September 2017 angepasst. Die vom Konzern gehaltenen Eigenkapitalinstrumente beliefen 
sich zum 30. September 2017 auf TEUR 6.731 und zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 6.546.  

Der Anfangssaldo der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente in der Kapitalflussrechnung für 
2017 wurde von TEUR 114.665 auf TEUR 108.119 reduziert, um die Umbuchung der zum 
31. Dezember 2016 in den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten erfassten 
Eigenkapitalinstrumente widerzuspiegeln. Der Saldo der kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte in 
der Kapitalflussrechnung wurde von TEUR 31.811 auf TEUR 25.080 reduziert, um die Umbuchung 
der zum 30. September 2017 erfassten Eigenkapitalinstrumente widerzuspiegeln. Die sonstigen 
zahlungsunwirksamen Kosten wurden von TEUR 207 auf TEUR 22 angepasst, um der Änderung des 
beizulegenden Zeitwerts der Eigenkapitalinstrumente in der Periode Rechnung zu tragen. 

Aus dieser Anpassung resultieren keine Änderungen der Klassifizierung kurzfristiger finanzieller 
Vermögenswerte in der Konzernbilanz oder der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung.  

2 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG 

Die operativen Segmente des Konzerns sind Lotteriewetten, Lottovate und ZEAL Ventures. Diese 
Aufteilung entspricht der internen Berichterstattung an die verantwortliche Unternehmensinstanz, d. h. 
an das Executive Board of Directors.  

Die dem operativen Geschäft von ZEAL Ventures zuzurechnenden Kosten werden nicht gesondert 
ausgewiesen. Diese Kosten liegen unter den quantitativen Schwellenwerten für einen gesonderten 
Ausweis im Rahmen der Segmentberichterstattung und werden stattdessen anteilig den Segmenten 
Lotteriewetten und Lottovate zugerechnet.  

Seit der Veröffentlichung des Geschäftsberichts 2017 am 22. März 2018 gab es keine Änderungen 
der Geschäftstätigkeit der einzelnen Segmente. In Übereinstimmung mit den Vorschriften von IFRS 15 
wurden die gemäß diesem Standard bilanzierten Umsatzerlöse gesondert als Umsätze aus 
Spielscheingebühren und Provisionen ausgewiesen.  

Die wichtigsten Überleitungsposten zwischen den aggregierten Ergebnissen der Geschäftseinheiten 
und den konsolidierten  Ergebnissen laut gesetzlichem Abschluss können in die folgenden zwei 
Hauptkategorien gegliedert werden: 

Normalisierungsanpassungen – Diese Anpassungen leiten die Beträge von statistisch erwarteten 
Auszahlungen, die in der Geschäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten Ergebnisse 
laut gesetzlichem Abschluss, in denen die tatsächlichen Zahlungsmittelabflüsse enthalten sind, über. 

Sonstige Posten mit Auswirkungen auf die Umsatzerlöse und die sonstigen betrieblichen Erträge 
beziehen sich hauptsächlich auf von der Schumann e.K. (die nicht zu den Segmenten Lotteriewetten 
oder Lottovate gehört) extern generierte Umsatzerlöse und sonstige betriebliche Erträge. 
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Segmentberichterstattung 
nach Geschäftseinheiten 

 
Lotterie-

wetten Lottovate 

Summe 
Geschäfts
-einheiten 

Normali-
sierungs-

anpas-
sungen 

Sonstige 
Anpas-
sungen 

Ausweis 
laut 

gesetzli-
chem Ab-

schluss  Q 1-3 2018 

in TEUR        

Umsatzerlöse  95.252 – 95.252 (3.759) – 91.493 

Umsätze aus 
Spielscheingebühren und 
Provisionen  13.625 5.940 19.565 – 144 19.709 

Sonstige betriebliche Erträge  2.467 445 2.912 (160) 175 2.927 

Summe betriebliche Erträge 
(TOP)  111.344 6.385 117.729 (3.919) 319 114.129 

EBITDA  39.705 (5.363) 34.342 (3.919) (446) 29.977 

Abschreibungen  (663) (217) (880) – – (880) 

EBIT  39.042 (5.580) 33.462 (3.919) (446) 29.097 

Finanz- und 
Beteiligungsergebnis  – – – – (249) (249) 

EBT  – – 33.462 (3.919) (695) 28.848 

Ertragsteuern  – – – – (8.746) (8.746) 

Periodenergebnis  – – 33.462 (3.919) (9.441) 20.102 
 

Segmentberichterstattung 
nach Geschäftseinheiten 

 
Lotterie-

wetten Lottovate 

Summe 
Geschäfts
-einheiten 

Normali-
sierungs-

anpas-
sungen 

Sonstige 
Anpas-
sungen 

Ausweis 
laut 

gesetzli-
chem Ab-

schluss  Q 1-3 2017 

in TEUR        

Umsatzerlöse  101.157 5.378 106.535 (12.896) 164 93.803 

Sonstige betriebliche Erträge  4.416 229 4.645 (829) 12 3.828 

Summe betriebliche Erträge  105.573 5.607 111.180 (13.725) 176 97.631 

EBITDA  34.066 (6.845) 27.221 (13.725) (86) 13.410 

Abschreibungen  (731) (227) (958) – – (958) 

EBIT  33.335 (7.072) 26.263 (13.725) (86) 12.452 

Finanz- und 
Beteiligungsergebnis  – – – – 67 67 

EBT  –  – 26.263 (13.725) (19) 12.519 

Ertragsteuern  – – – – (3.756) (3.756) 

Periodenergebnis  – – 26.263 (13.725) (3.775) 8.763 
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3 SONSTIGE BETEILIGUNGEN 

Der Konzern hält Beteiligungen an Omaze Inc., Pick My Postcode (früher: Free Postcode Lottery) und 
Cloud Canyon Limited. 

Am 26. Juli 2018 investierte ZEAL TEUR 115 (TGBP 100) in eine Beteiligung von 5% an Cloud 
Canyon Limited („Wshful“). Wshful ist ein Lotterieanbieter mit Sitz in London, der die Teilnahme an 
Spielgemeinschaften anbietet. ZEAL verfügt über eine Call-Option mit Verwässerungsschutz, die den 
Kauf von zusätzlichen 10% der Anteile zu einem beliebigen Zeitpunkt innerhalb von fünf Jahren ab 
dem Zeitpunkt der Beteiligung umfasst. 

Am 1. Mai 2017 tätigte ZEAL eine Barinvestition von TEUR 1.843 (TUSD 2.000) in das in Los Angeles 
angesiedelte Start-up-Unternehmen Omaze Inc. Omaze setzt mit einmaligen Erlebnissen und 
exklusiven Merchandise-Produkten zur Unterstützung wichtiger Anliegen neue Maßstäbe in der 
karitativen Tätigkeit. ZEAL erhielt Vorzugsaktien, die einer Beteiligung von 2,5% entsprechen, sowie 
einen Beobachterposten im Board und verschiedene Rechte zum Schutz und Ausbau seiner 
Beteiligung. Der beizulegende Zeitwert der Beteiligung an Omaze wird durch Änderungen der 
wesentlichen Annahmen beeinflusst, darunter insbesondere der Annahmen zur Transaktionsvolumen-
, Kosten- und Margenentwicklung. Als realistische Änderungen der wesentlichen Annahmen gelten ein 
Anstieg der Kosten um 1%, ein Rückgang der Marge um 1% und ein um 1% geringeres Wachstum 
des Transaktionsvolumens. Realistische Änderungen der verwendeten Annahmen würden isoliert 
betrachtet nicht zu einer wesentlichen Änderung des beizulegenden Zeitwerts der Beteiligung führen. 

Im Dezember 2016 erwarb der Konzern für TEUR 1.198 (TGBP 1.000) einen Anteil von 10% an Pick 
My Postcode und eine Call-Option mit Verwässerungsschutz für den Kauf von zusätzlichen 20% der 
Anteile zu einem beliebigen Zeitpunkt innerhalb von fünf Jahren ab dem Zeitpunkt der Beteiligung.  

Sonstige Beteiligungen werden zum beizulegenden Zeitwert gehalten und Änderungen des 
beizulegenden Zeitwerts werden in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.  

  2018 

in TEUR   

Stand 1. Januar 2018   3.041 

Zugänge  115 

Stand 30. September 2018  3.156 
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4 STEUERN 

Die Steuerberechnung des Konzerns basiert auf einem effektiven Steuersatz, der den prognostizierten 
Steueraufwand für das Gesamtjahr widerspiegelt. 
 

  Q 1-3 2018 Q 1-3 2017 Q 3 2018 Q 3 2017 

in TEUR      

Tatsächliche Ertragsteuern (Aufwand)  (8.746) (3.756) (3.819)  (1.356) 

Latente Steuern (Aufwand)  – – – – 

Summe Ertragsteuern  (8.746) (3.756) (3.819)  (1.356) 
 
5 EIGENKAPITAL 

Im März 2018 wurde durch einen Beschluss des Hanseatischen Oberlandesgerichts ein Beschluss 
des Landgerichts Hamburg vom Juni 2015 rechtskräftig, der die Angemessenheit der Barabfindung 
betrifft, die den Aktionären, die gegen die Verlegung des Gesellschaftssitzes von Hamburg nach 
London, Vereinigtes Königreich, Widerspruch zur Niederschrift erklärt haben, für den Erwerb ihrer 
Aktien angeboten wurde. Dieser Beschluss berechtigte die Aktionäre, die an dem Tag, an dem die 
Verlegung des Gesellschaftssitzes beschlossen wurde, Aktien an ZEAL hielten, ihre Aktien für eine 
Barabfindung, die auf EUR 43,34 je Aktie festgesetzt wurde, an ZEAL zu verkaufen. Auf einer 
außerordentlichen Hauptversammlung am 27. Juli 2018 wurde beschlossen, dem Rückkauf dieser 
Aktien durch ZEAL zuzustimmen. Dies führte zum Erwerb von 43.910 eigenen Aktien zu einem Preis 
von EUR 43,34 je Aktie, woraus sich ein Gesamtkaufpreis von TEUR 1.903 ergibt. Gemäß IFRS 
werden die erworbenen eigenen Aktien als Minderung des Eigenkapitals erfasst. Da die eigenen 
Aktien zu einem über ihrem Marktwert liegenden Preis erworben wurden, wurde das Ergebnis je Aktie 
für Vergleichsperioden angepasst. 

6 DIVIDENDEN 

ZEAL bestätigt seine verkündete Absicht, im laufenden Geschäftsjahr eine Gesamtdividende von 
mindestens EUR 1,00 je Aktie auszuschütten. Dieser Zielwert wird periodisch überprüft. In 
Abhängigkeit von unserer künftigen Vermögens-, Finanz- und Ertragslage kann es zu einer 
Anpassung kommen.  

7 FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE UND FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN 

7.1 BEIZULEGENDER ZEITWERT 
Alle vom Konzern zum 30. September 2018 gehaltenen Finanzinstrumente sind Stufe 1 zugeordnet. 
Hiervon ausgenommen sind sonstige Beteiligungen, die Stufe 3 zugeordnet sind. Eine Beschreibung 
der Fair-Value-Hierarchie findet sich auf Seite 113 der englischen Originalfassung unseres 
Geschäftsberichts 2017. Die zum 30. September 2018 gehaltenen kurzfristigen finanziellen 
Vermögenswerte beliefen sich auf TEUR 20.760 (31. Dezember 2017: TEUR 27.123) und wurden als 
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten klassifiziert. 

Zum Ende jeder Berichtsperiode werden die Vermögenswerte und Verbindlichkeiten daraufhin 
untersucht, ob es zu Änderungen ihrer Einstufung gemäß der Fair-Value-Hierarchie gekommen ist. 
Aufgrund der Art der derzeit gehaltenen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden keine 
Änderungen ihrer Einstufung gemäß der Fair-Value-Hierarchie erwartet. Im Zuge der erstmaligen 
Anwendung von IFRS 9 wurde die Beteiligung an Pick My Postcode auf Stufe 3 der Fair-Value-
Hierarchie eingeordnet. Die Beteiligung an Wshful wurde bei ihrem Erwerb auf Stufe 3 eingeordnet. 
Während der Berichtsperiode fanden keine Umgliederungen zwischen Stufe 1 und Stufe 2 der Fair-
Value-Hierarchie statt. Darüber hinaus erfolgten keine anderen Umgliederungen in oder aus Stufe 3.  

7.2 AUSFALLRISIKO 
Der Umfang des Ausfallrisikos von ZEAL entspricht der Summe aus Zahlungsmitteln, kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstigen Forderungen 
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und kurzfristigen Darlehen. Zum Bilanzstichtag bestehen keine spezifischen Ausfallrisiken in Bezug 
auf die Zahlungsmittel und anderen finanziellen Vermögenswerte von ZEAL. Nähere Angaben zum 
Ausfallrisiko für jeden Vermögenswert finden sich auf Seite 113 der englischen Originalfassung 
unseres Geschäftsberichts 2017. 

Zum 30. September 2018 wurden wie auch zum 31. Dezember 2017 keine Eventualforderungen 
ausgewiesen. Wie auf Seite 110 der englischen Originalfassung des Geschäftsberichts 2017 
angegeben, besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte vom 
MyLotto24-Teilkonzern erbrachte Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. Die potenziellen 
finanziellen Auswirkungen zum 30. September 2018 belaufen sich auf EUR 57,8 Mio. (31. Dezember 
2017: EUR 41,3 Mio.). 

7.3 LIQUIDITÄTSRISIKO 
Da ZEAL in ausreichendem Umfang über liquide Vermögenswerte verfügt, besteht für den Konzern 
kein wesentliches Liquiditätsrisiko. Selbst im Fall wesentlicher Beschränkungen der Geschäftstätigkeit 
angesichts der Entwicklungen im regulatorischen Umfeld verfügt ZEAL über ausreichende liquide 
Mittel, um die Verbindlichkeiten der Gesellschaft jederzeit bedienen zu können. Die finanziellen 
Verbindlichkeiten sind im Wesentlichen sofort fällig und unverzinslich.  

Um das spezifische Risiko aus der Auszahlung hoher Jackpots im Lotteriewetten-Segment zu 
begrenzen, geht die MyLotto24 Limited Sicherungsgeschäfte ein – wie z. B. die Übertragung des 
Risikos von Zahlungsverpflichtungen über ein ILS-Vehikel auf einen Rückversicherer. 

In der Bilanz ausgewiesene finanzielle Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen sind innerhalb eines Jahres fällig.  

7.4 ZINSÄNDERUNGSRISIKO 
ZEAL legt den Großteil seiner finanziellen Mittel als Einlagen mit einer festen Laufzeit an. Diese Mittel, 
die hauptsächlich als liquide oder kurzfristige Anlagen gehalten werden, unterliegen einem 
allgemeinen Zinsänderungsrisiko. Durchgeführte Sensitivitätsanalysen ergaben keine wesentliche 
Veränderung der Zinseinnahmen bei einer angenommenen Erhöhung oder Senkung des Zinssatzes 
um 10 Basispunkte. 

7.5 WÄHRUNGSRISIKO 
Die Gesellschaft unterliegt einem Währungsrisiko im Zusammenhang mit der Entwicklung der 
Wechselkurse für GBP und USD. Das Risiko ergibt sich aus Zahlungsein- und -ausgängen in 
Fremdwährungen, die von der funktionalen Währung der Gesellschaft abweichen. Diesen Zahlungen 
stehen nicht immer Zahlungen in der gleichen Währung mit dem gleichen Betrag und der gleichen 
Fälligkeit gegenüber. Durchgeführte Sensitivitätsanalysen ergaben keine wesentliche Veränderung 
der Fremdwährungsgewinne oder -verluste bei einem angenommenen Anstieg oder Rückgang des 
Wechselkurses von GBP und USD zum Euro um 10%. 

Für die derzeit gehaltenen finanziellen Vermögenswerte besteht kein wesentliches Währungsrisiko. 

8 KAPITALSTEUERUNG 

ZEAL betreibt ein dezentral organisiertes System zur Kapitalsteuerung. Weitere Informationen zu 
unserem Kapitalsteuerungssystem finden sich auf Seite 112 der englischen Originalfassung unseres 
Geschäftsberichts 2017. 

9 BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN 

Die Mitglieder des Executive Board und des Aufsichtsrats von ZEAL Network sowie ihre nahen 
Familienangehörigen gelten als nahestehende Personen in Übereinstimmung mit IAS 24 Angaben 
über Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen. Außer Vergütungszahlungen an 
die Directors fanden in der Berichtsperiode keine wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden 
Unternehmen und Personen statt. Weitere Informationen zu Beziehungen zu nahestehenden 
Unternehmen und Personen finden sich auf Seite 111 der englischen Originalfassung unseres 
Geschäftsberichts 2017. 
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10 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG 

Im Oktober 2018 urteilte der oberste spanische Gerichtshof im Zusammenhang mit einem Rechtsstreit 
zwischen der spanischen Glücksspielaufsichtsbehörde DGOJ und Ventura24 über das Recht von 
Ventura24, ein privatkundenorientiertes B2C-Maklergeschäft in Spanien zu betreiben, dass Ventura24 
für den Betrieb eines solchen Geschäfts eine Lizenz der staatlichen spanischen Lotteriegesellschaft 
SELAE für den Onlinehandel mit Lotterieprodukten benötigt. Eine solche Lizenz wurde bislang nicht 
gewährt und wird wahrscheinlich auch in Zukunft nicht gewährt. Daher hat die DGOJ Ventura24 
angewiesen, sein B2C-Geschäft einzustellen. Derzeit leistet Ventura24 dieser Anordnung in einem 
geordneten Prozess Folge. Die Einstellung des B2C-Geschäfts von Ventura24 wird keine wesentliche 
Auswirkung auf die Ertragslage des Konzerns haben. Des Weiteren gibt es keine Auswirkungen auf 
unsere aktuelle Hedging-Strategie und den Servicevertrag mit ONCE. Die DGOJ hat das Recht, ein 
Sanktionsverfahren gegen Ventura24 einzuleiten und Strafzahlungen gegen die Gesellschaft zu 
verhängen. Zum Datum der Unterzeichnung des Zwischenabschlusses gehen die Directors jedoch 
nicht davon aus, dass potenzielle Strafzahlungen wesentlich sein werden. 

Es gab keine anderen wichtigen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag, die gesondert anzugeben sind. 

11 GESETZLICHER ABSCHLUSS 

Die Finanzinformationen in diesem vom Executive Board of Directors am 1. November 2018 
festgestellten Zwischenabschluss sind ungeprüft und stellen keinen gesetzlichen Abschluss dar. Der 
Geschäftsbericht der ZEAL Network SE für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 wurde beim 
Registrar of Companies for England and Wales eingereicht. Der externe Abschlussprüfer hat für den 
eingereichten Abschluss einen uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt, der keine 
Feststellungen nach Section 498(2) oder Section 498(3) des UK Companies Act 2006 enthielt. 
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Geprüfter Konzernabschluss der ZEAL Network SE für 
das zum 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr 

(erstellt in Übereinstimmung mit IFRS) 
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Die obige Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzern-
anhang zu lesen. 
  

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG  
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017 

   2017 2016 

in TEUR Anhang    

Umsatzerlöse 4  134.295  112.935 

Sonstige betriebliche Erträge 5  6.951  26.703 

Summe betriebliche Erträge (TOP)   141.246  139.638 

Personalaufwand 23  (28.630) (26.705) 

 Sonstige betriebliche Aufwendungen 6  (85.758) (70.405) 

Marketingkosten   (19.131) (14.830) 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs   (43.365) (33.909) 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs   (23.262) (21.666) 

Umrechnungsdifferenzen   (422) (1.304) 

Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen   
 

(1.255) (2.166) 

Gewinn aus der Liquidation eines Tochterunternehmens   -  238 

Verlust aus einem Unternehmenserwerb 7.2  -  (1.340) 

Betriebsergebnis (EBIT)   25.181  37.956 

Finanzerträge 8  385  390 

Finanzaufwendungen 8  (335) (237) 

Wertminderung eines Wandeldarlehens 7.1  -  (1.598) 

Finanz- und Beteiligungsergebnis   50  (1.445) 

Ergebnis vor Steuern   25.231  36.511 

Ertragsteueraufwand 9  (8.053) (10.560) 

Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnendes Ergebnis    17.178  25.951 

     

Ergebnis je Aktie bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien der 
Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis   EUR EUR 

Unverwässertes und verwässertes Ergebnis je Aktie (in EUR/Aktie) 21  2,05  3,09 
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017 
 

 
in TEUR 

  
2017 2016 

Periodenergebnis   17.178  25.951 

Sonstiges Ergebnis     

     

Posten, die in das Periodenergebnis umgegliedert 
werden können     

Änderungen des beizulegenden Zeitwerts zur 
Veräußerung verfügbarer finanzieller Vermögenswerte   225 (227) 

Währungsumrechnung ausländischer Geschäftsbe-
triebe    40 143 

     

Sonstiges Ergebnis nach Steuern   265 (84) 

Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnen-
des Gesamtergebnis   17.443 25.867 

 
Die obige Konzern-Gesamtergebnisrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernan-
hang zu lesen. 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-20



KONZERN-BILANZ  
ZUM 31. DEZEMBER 2017 

   2017 2016 

Aktiva in TEUR Anhang    

Langfristige Vermögenswerte     

Sachanlagen 10  2.607  1.901 

Immaterielle Vermögenswerte 11  510  802 

Latente Steueransprüche 12  38  575 

Sonstige Beteiligungen 13  3.041  1.198 

Sonstige Vermögenswerte und aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten   438  201 

Summe langfristige Vermögenswerte   6.634  4.677 

     

Kurzfristige Vermögenswerte     

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen 14  1.803  755 

Ertragsteuerforderungen   474  9 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten 15  13.025  12.835 

Kurzfristige Darlehen 16  -  3.075 

Finanzielle Vermögenswerte 17  27.123  19.682 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel 17  92.052  94.983 

Summe kurzfristige Vermögenswerte   134.477  131.339 

     

SUMME VERMÖGENSWERTE   141.111  136.016 
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   2017 2016 

Passiva in TEUR Anhang    

Langfristige Verbindlichkeiten     

Sonstige Verbindlichkeiten 18  1.765  2.199 

Summe langfristige Verbindlichkeiten   1.765  2.199 

     

Kurzfristige Verbindlichkeiten     

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   5.510  5.052 

Sonstige Verbindlichkeiten 18  23.098  22.545 

Finanzielle Verbindlichkeiten   106  123 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten 19  2.105  2.251 

Ertragsteuerverbindlichkeiten   1.074  5.952 

Rückstellungen 20  837  336 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten   32.730  36.259 

     

Eigenkapital     

Gezeichnetes Kapital 21  8.385  8.385 

Kapitalrücklage 21  21.578  21.578 

Sonstige Rücklagen 21  (560) (785) 

Rücklage für Währungsdifferenzen 21  183  143 

Gewinnrücklage 21  77.030  68.237 

Summe Eigenkapital   106.616  97.558 

     

SUMME EIGENKAPITAL UND 
VERBINDLICHKEITEN   141.111  136.016 

 

Die obige Konzern-Bilanz ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu lesen. Der 
vorliegende Konzernabschluss wurde am 21. März 2018 vom Board of Directors festgestellt und in 
dessen Namen von folgenden Personen unterzeichnet: 

 

Dr. Helmut Becker Jonas Mattsson Susan Standiford 
Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board 
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017 

   2017 2016 

in TEUR     

Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Ge-
schäftsbereichen   25.231  36.511 

Anpassungen für     

Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte   1.255  2.166 

Nettoverlust aus der Veräußerung langfristiger 
Vermögenswerte   1  – 

Finanzerträge   (385) (390) 

Finanzaufwendungen   335  237 

Wertminderung eines Wandeldarlehens   -  1.598 

Gewinn aus der Liquidation eines Tochterunter-
nehmens   – (238) 

Verlust aus einem Unternehmenserwerb    -  1.340 

Erwerb von GGGL und Geo24, abzüglich er-
worbener Zahlungsmittel   -  (623) 

Sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen   298  234 

Veränderungen folgender Posten      

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
und sonstige Forderungen   (1.048) 9.487 

Sonstige Vermögenswerte und aktive Rech-
nungsabgrenzungsposten   (427) (641) 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen    458  39 

Sonstige Verbindlichkeiten   119  (980) 

Finanzielle Verbindlichkeiten   (17) 10 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten   (146) (1.726) 

Rückstellungen   501  (718) 

Erhaltene Zinsen   385  390 

Gezahlte Zinsen   (335) (237) 

Gezahlte Ertragsteuern   (12.819) (12.718) 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit   13.406 33.741 
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   2017 2016 

in TEUR     

Cashflow aus der Investitionstätigkeit     

Erwerb von immateriellen Vermögenswerten   (236) (240) 

Erwerb von Sachanlagen   (1.436) (460) 

Erlöse aus der Veräußerung von Sachanlagen   4 - 

Zahlungsausgänge für den Erwerb von Beteili-
gungen    (1.843) (1.198) 

Zahlungseingänge in Verbindung mit der Liqui-
dation eines Tochterunternehmens   -  238 

Einbringungen in assoziierte Unternehmen   -  (1.598) 

Kurzfristige Darlehen   3.000  – 

Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit   (511) (3.258) 

     

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit     

An die Anteilseigner der Gesellschaft gezahlte 
Dividenden   (8.385) (23.478) 

Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit   (8.385) (23.478) 

     

Nettozunahme der Zahlungsmittel, verpfände-
ten Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziel-
len Vermögenswerte   4.510  7.005 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel 
und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 
zu Beginn des Geschäftsjahres   114.665  107.660 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres   119.175  114.665 

     

Zusammensetzung der Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteläquivalente     

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel   92.052  94.983 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte   27.123  19.682 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres  119.175  114.665 

 

Die obige Konzern-Kapitalflussrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu 
lesen.  
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KONZERN-EIGENKAPITALVERÄNDERUNGSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER  

 

Gezeich-
netes 

Kapital 
Kapital-

rücklage 

Sonstige 
Rück-
lagen 

Gewinn-
rücklage 

Unterschieds-
betrag aus der 

Währungs-
umrechnung 

Summe Ei-
genkapital 

in TEUR       

Stand 
1. Januar 
2016 8.385 21.578 (558) 65.764 – 95.169 

Periodener-
gebnis – – – 25.951 – 25.951 

Sonstiges Er-
gebnis – – (227) – 

 
143 (84) 

Gesamt-
ergebnis – – (227) 25.951 

 
143 25.867 

Transak-
tionen mit 
Anteils-
eignern in 
ihrer Eigen-
schaft als 
solche       

Gezahlte Divi-
denden – – – (23.478) – (23.478) 

Stand 
31. Dezem-
ber 2016 8.385 21.578 (785) 68.237 143 97.558 

       

Stand 
1. Januar 
2017 8.385 21.578 (785) 68.237 143 97.558 

Perioden-
ergebnis – – – 17.178  – 17.178  

Sonstiges Er-
gebnis – – 225 – 

 
40 265 

Gesamt-
ergebnis – – 225 17.178 

 
40 17.443 

Transak-
tionen mit 
Anteils-
eignern in 
ihrer Eigen-
schaft als 
solche       

Gezahlte Divi-
denden – – – (8.385) – (8.385) 

Stand 
31. Dezember 
2017 8.385  21.578  (560) 77.030  183  106.616  
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Die obige Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Kon-
zernanhang zu lesen. 

KONZERNANHANG 

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

ZEAL Network SE („die Gesellschaft“ oder „ZEAL Network“) wurde 1999 in Deutschland gegründet. 
Die Verlegung des Unternehmenssitzes in das Vereinigte Königreich wurde im Februar 2014 mit der 
Eintragung in das dortige Handelsregister unter der Nummer SE000078 abgeschlossen. Die Aktien 
der Gesellschaft sind im Prime-Standard-Segment der Frankfurter Börse notiert.  

Der Konzernabschluss der ZEAL Network SE und ihrer Tochterunternehmen (zusammen „ZEAL 
Group“ oder „der Konzern“) für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 wurde am 21. März 2018 
durch den Beschluss des Executive Board zur Veröffentlichung freigegeben und anschließend dem 
Aufsichtsrat zur Überprüfung und Genehmigung vorgelegt.  

Bilanzstichtag ist der 31. Dezember 2017. Das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 umfasst den 
Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017.  

2 RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN 

Die bei der Aufstellung des Konzernabschlusses der ZEAL Group angewandten wesentlichen Rech-
nungslegungsmethoden werden im Folgenden näher erläutert. Diese Rechnungslegungsmethoden 
wurden auf alle dargestellten Berichtsperioden konsistent angewandt, sofern nichts anderes angege-
ben ist. 

2.1 GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG DES ABSCHLUSSES 
Der Konzernabschluss der ZEAL Group wurde in Übereinstimmung mit den International Financial 
Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union (EU) übernommen wurden, und 
dem für nach IFRS berichtende Unternehmen geltenden Companies Act 2006 erstellt. Der Konzern-
abschluss wurde unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips erstellt, mit Ausnahme der nach-
folgend in der Darstellung der Rechnungslegungsmethoden beschriebenen Neubewertung der zur 
Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert.  

Die Erstellung des Abschlusses erfolgt auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung. Die 
Directors sind zum Zeitpunkt der Feststellung des Abschlusses zu der Einschätzung gelangt, dass 
nach vernünftigem Ermessen davon ausgegangen werden kann, dass die ZEAL Group über adäquate 
Ressourcen verfügt, um für die absehbare Zukunft ihren Betrieb fortzuführen. Diese Einschätzung 
beruht auf der Tatsache, dass der Konzern zum Jahresende rund EUR 92,1 Mio. an Zahlungsmitteln 
und rund EUR 27,1 Mio. an kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten hielt (2016: EUR 95,0 Mio. an 
Zahlungsmitteln und EUR 19,7 Mio. an kurzfristigen Einlagen). Da der Konzern für die kommenden 
Jahre eine Steigerung der Umsatzerlöse, der Mittelzuflüsse und des Gewinns erwartet, haben die 
Directors den Konzernabschluss auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung erstellt. 

Die Erstellung des Abschlusses nach den IFRS erfordert die Vornahme wesentlicher rechnungsle-
gungsbezogener Schätzungen. Sie erfordert außerdem Ermessensentscheidungen des Managements 
bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns. Die sich tatsächlich 
ergebenden Beträge können von diesen Schätzungen abweichen.  

Nach den von der UK Gambling Commission im Februar 2015 veröffentlichten (und anschließend im 
April 2015 aktualisierten) Lizenzbedingungen und Codes of Practice muss im Abschluss der Saldo der 
in Kundenkonten gehaltenen Beträge angegeben werden, die Mittel darstellen, die nicht Eigentum der 
ZEAL Group sind. Diese Information ist in Anhangsangabe 17 zum Konzernabschluss enthalten.  

Sofern nichts anderes angegeben ist, sind alle Beträge in Euro ausgewiesen und werden entspre-
chend kaufmännischer Rundung auf Tausend auf- oder abgerundet. 

2.2 AKTUELLE ENTWICKLUNGEN IN DER RECHNUNGSLEGUNG 
Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die erstmals vom 
Konzern angewandt wurden 
Die folgenden Standards, Interpretationen und Änderungen waren erstmals für Geschäftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen, hatten jedoch keine wesentlichen Auswir-
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kungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage des Konzerns: 
 Änderungen zu IAS 12 „Ertragsteuern“ – Ansatz latenter Steueransprüche für nicht realisierte 

Verluste  
 Änderungen zu IAS 7 „Kapitalflussrechnungen“ – Offenlegungsinitiative  
 Jährliche Verbesserungen des Zyklus 2014-2016 – IFRS 12 „Angaben zu Anteilen an anderen 

Unternehmen“ 

Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die noch nicht in 
Kraft getreten sind und vom Konzern nicht vorzeitig angewandt wurden 
Die folgenden Standards und Änderungen treten in künftigen Rechnungslegungsperioden in Kraft, die 
am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen: 
 „Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergütungstransaktionen“ (IFRS 2) tritt ab 

dem 1. Januar 2018 in Kraft. 
 Die jährlichen Verbesserungen des Zyklus 2014-2016 zu IFRS 1 „Erstmalige Anwendung der 

International Financial Reporting Standards“ – Streichung befristeter Ausnahmen für Erstanwen-
der – treten am 1. Januar 2018 in Kraft. 

 IFRIC 22 „Transaktionen in fremder Währung und im Voraus gezahlte Gegenleistungen“ tritt am 
1. Januar 2018 in Kraft. 

 IFRIC Interpretation 23 „Unsicherheit bezüglich der ertragsteuerlichen Behandlung“ tritt am 
1. Januar 2019 in Kraft. 

Die Directors haben die folgenden Standards genauer analysiert, da sich diese auf den Konzern aus-
wirken könnten:  

 IFRS 15 „Erlöse aus Verträgen mit Kunden“  

Art der Änderung 
IFRS 15 wurde im Mai 2014 veröffentlicht und führt ein fünfstufiges Modell für die Bilanzierung von 
Erlösen aus Verträgen mit Kunden ein. Nach IFRS 15 werden Erlöse in Höhe der Gegenleistung er-
fasst, mit der ein Unternehmen im Gegenzug für die Übertragung von Gütern oder Dienstleistungen 
auf einen Kunden rechnen kann (der Transaktionspreis im Sinne von IFRS 15). Der neue Standard zu 
Erlösen wird alle derzeit bestehenden Vorschriften zur Erlösrealisierung nach IAS 18 und IAS 11 er-
setzen. Für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen, ist entweder die voll-
ständige oder eine modifizierte rückwirkende Anwendung vorgeschrieben. Erträge aus Finanzinstru-
menten werden weiterhin gemäß IAS 39 oder IFRS 9 erfasst.  

Beurteilung  
Der Konzern wendet den neuen Standard ab dem vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens an. Im 
Geschäftsjahr 2017 haben die Directors eine Beurteilung der Auswirkungen aus der erstmaligen An-
wendung von IFRS 15 auf den Konzernabschluss vorgenommen. 

Umsatzerlöse aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen 
Bei Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen wird IFRS 15 keine Auswirkungen auf die Erlöserfassung 
des Konzerns oder den Erfassungszeitpunkt haben. Alle wesentlichen Umsatzströme werden unter 
Anwendung von IAS 39 (der durch IFRS 9 ersetzt werden soll) und nicht nach IFRS 15 bilanziert. 

Umsatzerlöse aus Provisionen und Gebühren 
Erlöse aus Spielscheingebühren werden erfasst, wenn ein verbundenes Unternehmen des Konzerns 
als Vermittler (Agent) für Wetten einzelner Kunden auf den Ausgang von Lotterieziehungen und So-
fortgewinnspielen auftritt. Unter IFRS 15 erfasst der Konzern, wenn er als Vermittler auftritt, die Um-
satzerlöse weiterhin auf Grundlage des beizulegenden Nettozeitwerts der erhaltenen oder zu bean-
spruchenden Gegenleistung. Die Spielscheingebühren werden zeitpunktbezogen realisiert, wenn die 
Wetten vermittelt, die Spielscheindaten an den Buchmacher übermittelt und der Erhalt der Daten von 
diesem quittiert worden sind. Es gibt also keine Änderung bezüglich des Umfangs oder zeitlichen Ab-
laufs der Erlöserfassung bei der Umstellung von IAS 18 auf IFRS 15.  

Im Lottovate-Segment werden Umsatzerlöse in erster Linie aus Provisionen realisiert, die der Konzern 
für die Platzierung von Wetten im Auftrag von Kunden erhält. Unter IFRS 15 erfasst der Konzern, 
wenn er als Vermittler auftritt, die Umsatzerlöse weiterhin auf Grundlage des beizulegenden Netto-
zeitwerts der erhaltenen oder zu beanspruchenden Gegenleistung. Umsatzerlöse werden weiterhin 
zeitpunktbezogen realisiert, wenn die Wetten platziert, die Spielscheindaten an den Veranstalter des 
Spiels übermittelt und der Erhalt der Daten von diesem quittiert worden sind. Gegenüber IAS 18 gibt 
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es also bei der Anwendung von IFRS 15 keine Änderung bezüglich des Umfangs oder zeitlichen Ab-
laufs der Erlöserfassung. 

IFRS 15 enthält außerdem detailliertere Darstellungs- und Angabevorschriften als IAS 18 und IAS 11. 
Die neuen Darstellungsvorschriften bedeuten eine Änderung gegenüber der aktuellen Praxis und er-
höhen den Umfang der potenziell erforderlichen Abschlussangaben. Der Konzern ist zu dem Schluss 
gelangt, dass es, abgesehen von zusätzlichen Angaben bei der erstmaligen Anwendung dieses Stan-
dards, zu keiner wesentlichen Änderung des Umfangs der Angaben kommen wird.  

 IFRS 9 „Finanzinstrumente“ 

Art der Änderung 
Im Juli 2014 hat das IASB die finale Fassung von IFRS 9 „Finanzinstrumente“ veröffentlicht, die 
IAS 39 „Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“ sowie alle vorherigen Versionen von IFRS 9 er-
setzt. IFRS 9 führt die drei Teilbereiche des Projekts zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten – 
„Klassifizierung und Bewertung“, „Wertminderung“ und „Bilanzierung von Sicherungsgeschäften“ – 
zusammen.  

IFRS 9 gilt erstmals für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen. Eine frühere 
Anwendung ist zulässig. Mit Ausnahme der Bilanzierung von Sicherungsgeschäften ist der Standard 
rückwirkend anzuwenden, jedoch ist die Angabe von Vergleichsinformationen nicht erforderlich. Die 
Vorschriften für die Bilanzierung von Sicherungsgeschäften sind im Allgemeinen bis auf wenige Aus-
nahmen prospektiv anzuwenden.  

Beurteilung  
Der Konzern wendet den neuen Standard ab dem vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens an. Im 
Geschäftsjahr 2017 haben die Directors eine Beurteilung der Auswirkungen aller drei Teilbereiche von 
IFRS 9 durchgeführt.  

Die Auswirkungen auf den Konzern lassen sich grob in die folgenden drei Bereiche unterteilen: 

1. Klassifizierung und Bewertung 

Der Konzern bilanziert eine seiner sonstigen Beteiligungen gemäß IAS 39 zu historischen Anschaf-
fungskosten. Bei der Umstellung auf IFRS 9 ist diese Beteiligung gemäß IFRS 13 zum beizulegenden 
Zeitwert zu bewerten. Da diese Beteiligung nicht zu Handelszwecken gehalten wird, kann der Konzern 
das unwiderrufliche Wahlrecht ausüben, die Gewinne und Verluste aus dieser sonstigen Beteiligung 
im sonstigen Ergebnis darzustellen.  

Zum 31. Dezember 2017 hielt der Konzern zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 
in Höhe von EUR 26,0 Mio. (2016: EUR 17,5 Mio.), die nicht zu Handelszwecken gehalten werden. 
Bei der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 beabsichtigt der Konzern, die Gewinne und Verluste aus 
diesen Vermögenswerten unwiderruflich im sonstigen Ergebnis darzustellen. Gemäß IAS 39 werden 
gegenwärtig alle Gewinne und Verluste aus diesen Vermögenswerten bei Abgang in die Gewinn- und 
Verlustrechnung umgegliedert. Weiterhin wird es gemäß IFRS 9 nicht mehr erforderlich sein zu prü-
fen, ob ein signifikanter oder länger anhaltender Wertverlust dieser Vermögenswerte vorliegt. Sollte 
der beizulegende Zeitwert dieser finanziellen Vermögenswerte sinken, wäre dies im sonstigen Ergeb-
nis als Verringerung des Eigenkapitals anzugeben. 

Da die neuen Vorschriften nur die Bilanzierung von finanziellen Verbindlichkeiten betreffen, die er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wird sich der neue Standard nicht auf die 
Bilanzierung finanzieller Verbindlichkeiten durch den Konzern auswirken. Der Konzern hat keine der-
artigen Verbindlichkeiten und erwartet dies auch nicht. 

2. Erwartete Kreditverluste  

Nach IFRS 9 sind vom Konzern erwartete Kreditverluste (Expected Credit Losses = ECL) aus allen 
seinen Schuldtiteln, Krediten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf Grund-
lage der 12-Monats-ECL oder der Gesamtlaufzeit-ECL zu bemessen. Der Konzern beabsichtigt, eine 
Mischung aus vereinfachtem und allgemeinem Ansatz anzuwenden, und für alle finanziellen Vermö-
genswerte Gesamtlaufzeit-ECL zu erfassen. Auf Grundlage der vorgenommenen Beurteilung erwartet 
der Konzern keinen Anstieg seiner Risikovorsorge für zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetz-
te finanzielle Vermögenswerte. 
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3. Bilanzierung von Sicherungsgeschäften  

Der Konzern hält keine Instrumente, die als Sicherungsgeschäfte designiert sind. Es ergeben sich 
also keine Auswirkungen auf den Konzern.  

Der neue Standard führt außerdem erweiterte Angabepflichten und Änderungen der Darstellung ein. 
Diese Änderungen werden sich insbesondere im Jahr der erstmaligen Anwendung des neuen Stan-
dards auf Art und Umfang der Angaben des Konzerns zu seinen Finanzinstrumenten auswirken. Bei 
der erstmaligen Anwendung muss u. a. Folgendes angegeben werden:  

 die ursprüngliche Bewertungskategorie und der nach IAS 39 ermittelte Buchwert 
 die neue Bewertungskategorie und der gemäß IFRS 9 ermittelte Buchwert 
 qualitative Angaben, wie das Unternehmen die Klassifizierungsvorschriften in IFRS 9 auf jene 

finanziellen Vermögenswerte angewandt hat, deren Klassifizierung sich infolge der Anwendung 
von IFRS 9 geändert hat 
 

 IFRS 16 „Leasingverhältnisse“ 

Art der Änderung 
IFRS 16 wurde im Februar 2016 veröffentlicht. Der Standard wird dazu führen, dass im Wesentlichen 
alle Leasingverhältnisse in der Bilanz anzusetzen sind, da die Unterscheidung zwischen Operating- 
und Finanzierungsleasingverhältnissen entfällt. Unter dem neuen Standard sind ein Vermögenswert 
für das Nutzungsrecht am Leasinggegenstand sowie eine finanzielle Verbindlichkeit für die Leistung 
von Leasingzahlungen zu erfassen. Die einzigen Ausnahmen von dieser Regel beziehen sich auf 
kurzfristige Leasingverhältnisse und Leasingverträge für geringwertige Vermögenswerte. Die Bilanzie-
rung durch den Leasinggeber wird sich nicht wesentlich ändern.  

IFRS 16 ist für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen. Eine 
vorzeitige Anwendung ist zulässig. Der Konzern beabsichtigt, den neuen Standard zum vorgeschrie-
benen Datum des Inkrafttretens anzuwenden und dafür den vollständig rückwirkenden Ansatz zu wäh-
len.  

Vorläufige Beurteilung  
Der Standard wird sich vor allem auf die Bilanzierung der Operating-Leasingverhältnisse durch den 
Konzern auswirken. Zum Abschlussstichtag hatte der Konzern, wie in Anhangsangabe 26 dargelegt, 
unkündbare Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhältnissen in Höhe von EUR 12,3 Mio. (2016: 
EUR 14,6 Mio.). Es wird erwartet, dass die Mehrheit der gegenwärtig in Anhangsangabe 26 ausge-
wiesenen Miet- und Leasingverpflichtungen im Zuge der erstmaligen Anwendung in der Bilanz aus-
gewiesen werden. Einige der Verpflichtungen könnten unter die Ausnahmeregelungen für kurzfristige 
Leasingverhältnisse und Leasingverträge über geringwertige Vermögenswerte fallen. Eine vollständi-
ge Beurteilung soll im Geschäftsjahr 2018 durchgeführt werden.  

Es gibt keine weiteren noch nicht in Kraft getretenen Standards, aus deren Anwendung wesentliche 
Auswirkungen auf den Konzern in der laufenden Berichtsperiode oder in künftigen Berichtsperioden 
oder auf absehbare künftige Transaktionen erwartet werden. 

2.3 WESENTLICHE ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHÄTZUNGEN 
Bei der Festlegung und Anwendung von Rechnungslegungsmethoden sind häufig Ermessensent-
scheidungen notwendig. Dabei kann sich die Wahl einer bestimmten Rechnungslegungsmethode, -
annahme oder -schätzung im folgenden Geschäftsjahr wesentlich auf die ausgewiesene Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken, wenn zu einem späteren Zeitpunkt festgestellt wird, 
dass eine andere Wahl angemessener gewesen wäre. 

Das Management glaubt, dass insbesondere die folgenden Bereiche Ermessensentscheidungen und 
Schätzungen durch den Konzern unterliegen, da sie sehr komplex und/oder in besonderem Maße 
Gegenstand von Ermessensentscheidungen sind. 

Konsolidierungskreis  
Aufgrund der relativen Komplexität der Konzernstruktur sind zur korrekten Anwendung von IFRS 10 
„Konzernabschlüsse“ Ermessensentscheidungen erforderlich, damit alle Unternehmen, die der Be-
herrschung durch das Mutterunternehmen unterliegen, in den Konzernabschluss einbezogen und in 
diesem angemessen dargestellt werden. Die Art der Beziehung, einschließlich der Verfügungsgewalt, 
die die Gesellschaft über ihre Tochterunternehmen ausübt, und die Risikobelastung der Gesellschaft 
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durch bzw. ihre Anrechte auf schwankende Renditen aus diesen Unternehmen werden mindestens zu 
jedem Abschlussstichtag überprüft, um sicherzustellen, dass die Unternehmen angemessen in den 
Konzernabschluss einbezogen werden (und ggf. korrekt ausgebucht werden). Der Konsolidierungs-
kreis ist in Abschnitt 2.4 näher beschrieben.  

Wertminderung von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten 
Überprüfungen auf Wertminderungen von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswer-
ten des Konzerns werden mindestens jährlich oder häufiger vorgenommen, wenn entsprechende An-
haltspunkte vorliegen. Bei Vorliegen objektiver Anhaltspunkte für einen signifikanten oder länger an-
haltenden Rückgang des beizulegenden Zeitwerts des zur Veräußerung verfügbaren finanziellen 
Vermögenswerts wird ein Wertminderungsmodell erstellt. Wertminderungsmodelle basieren auf den 
künftigen Cashflows, die unter Anwendung der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten und einer 
auf Grundlage einer langfristigen Wachstumsrate berechneten ewigen Rente diskontiert werden. Die 
prognostizierten künftigen Cashflows, langfristigen Wachstumsraten und verwendeten Diskontie-
rungssätze unterliegen Schätzungen durch das Management. Die Annahmen für diese Wertminde-
rungsüberprüfungen könnten sich aufgrund künftiger Ereignisse ändern, was sich negativ auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken könnte.  

Der Konzern nimmt zum 31. Dezember eines jeden Jahres Überprüfungen auf Wertminderungen sei-
ner zur Veräußerung verfügbaren Vermögenswerte vor. Es gibt keine objektiven Anhaltspunkte, dass 
ein finanzieller Vermögenswert oder eine Gruppe von finanziellen Vermögenswerten wertgemindert 
sein könnte. Daher wurden im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 keine Wertminderungsaufwen-
dungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.  

Steuern und sonstige Abgaben 
Aufgrund regelmäßiger Änderungen der steuerlichen Regeln für die Branche, in der der Konzern tätig 
ist, sind bei der Ermittlung der Rückstellung für Steuern und sonstige Abgaben Ermessensentschei-
dungen erforderlich. Die steuerliche Behandlung dieser Posten ist naturgemäß häufig komplex und 
kann nicht abschließend festgelegt werden, solange keine offizielle Entscheidung durch die zuständi-
ge Steuerbehörde erfolgt ist, was unter Umständen Jahre dauern kann. Die Rückstellungsbeträge 
werden auf Grundlage der Beratung durch Juristen, der Auslegung spezifischer Steuergesetze durch 
das Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt. Die tatsächlichen Verbindlichkeiten 
können von den Rückstellungsbeträgen abweichen. Dies könnte sich auf die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Die meisten Steuerpositionen des Konzerns sind Routineposten ohne subjektive Elemente. Bei eini-
gen steuerbezogenen Sachverhalten haben die Directors jedoch Ermessensentscheidungen getrof-
fen. Diese Sachverhalte sind ggf. im Konzernanhang gemäß den geltenden Rechnungslegungsstan-
dards offengelegt worden und beziehen sich u. a. auf Folgendes: 

Umsatzsteuer 
Aufgrund der zum 1. Januar 2015 vorgenommenen Änderungen des deutschen Umsatzsteuergeset-
zes (UStG) bestand erhebliche Unsicherheit darüber, ob bestimmte durch den myLotto24-Teilkonzern 
angebotene Dienstleistungen umsatzsteuerpflichtig sind und auf welcher Bemessungsgrundlage etwa-
ige Umsatzsteuerbelastungen zu berechnen wären. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt halten die Directors 
des Konzerns einen Abfluss wirtschaftlichen Nutzens nicht für wahrscheinlich, sodass im Konzernab-
schluss keine entsprechende Rückstellung ausgewiesen wurde. Auf Basis einer gründlichen juristi-
schen Einschätzung, zu der auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen Rahmens sowie 
der Rechtsprechung zählte, gehen die Directors weiterhin von einer für den Konzern günstigen Ent-
wicklung aus. Der Konzern wird Änderungen in diesem Bereich weiterhin eng überwachen und sicher-
stellen, dass die Umsatzsteuerbilanzierung auch künftig gemäß geltendem Recht erfolgt. Die Directors 
haben in diesem Zusammenhang eine Eventualverbindlichkeit erfasst, und der Sachverhalt ist im 
Konzernanhang separat in Anhangsangabe 26 dargestellt. Die Directors haben in Anhangsangabe 26 
eine Einschätzung der möglichen finanziellen Auswirkungen und ihres zeitlichen Auftretens gemäß 
IAS 37 „Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ vorgenommen. 

Österreichische Glücksspielabgabe 
Seit Januar 2011 wird in Österreich die Glücksspielabgabe auf Grundlage des Teilnahmeorts erhoben. 
Es steht nicht endgültig fest, ob die österreichische Glücksspielabgabe korrekterweise auf Grundlage 
eines Satzes von 2 % des Einsatzes (bzw. 4 % seit dem 1. Januar 2017), wie es bei Sportwetten vor-
gesehen ist, oder 40 % der Jahresbruttospieleinnahmen, wie es für Lotterieumsätze vorgesehen ist, 
erhoben wird.  
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Die Directors halten es für am wahrscheinlichsten, dass die Abgabe auf Grundlage der Regeln für 
Sportwetten erhoben wird und hat dementsprechend Rückstellungen gebildet. Die Rückstellungsbe-
träge werden auf Grundlage der Beratung durch Juristen, der Auslegung der Glücksspielabgabe durch 
das Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt.  

Betriebsprüfungen 
Im Geschäftsjahr 2017 hat das deutsche Finanzamt eine Betriebsprüfung für die Jahre 2012 bis 2014 
begonnen. Das Management hat dem Finanzamt alle vorliegenden Informationen zur Verfügung ge-
stellt, und es gab keine weiteren Mitteilungen. Die Directors sind zuversichtlich, dass keine künftige 
Verpflichtung existiert, und erwarten keine entsprechenden Mittelabflüsse oder Rückstellungen. 

2.4 KONSOLIDIERUNGSGRUNDSÄTZE 
Der Konzernabschluss umfasst die Finanzinformationen zu den Anteilen an Tochterunternehmen, 
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen im Besitz der Gesellschaft. 

(I) Tochterunternehmen 
Erstkonsolidierung von Tochterunternehmen 
Tochterunternehmen sind Unternehmen, die die Gesellschaft beherrscht. Eine Beherrschung liegt vor, 
wenn die Gesellschaft ihre Verfügungsgewalt einsetzen kann, um die Renditen aus dem Beteiligungs-
unternehmen zu beeinflussen, und einer Risikobelastung durch schwankende Renditen ausgesetzt ist. 
Die Konsolidierung von Tochterunternehmen beginnt mit der Erlangung der Beherrschung und endet 
mit dem Verlust der Beherrschung. 

Alle in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen befinden sich zu 100 % im Besitz 
von ZEAL Network SE, mit Ausnahme der Anteile an der myLotto24 Limited und deren Tochterunter-
nehmen und assoziierten Unternehmen (vollständige Angaben sind den Abschnitten über Tochterun-
ternehmen, assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen in Anhangsangabe 22 zu ent-
nehmen).  

ZEAL Network hält 40 % der stimmberechtigten Anteile an der myLotto24 Limited. Die myLotto24 
Limited ist die Muttergesellschaft des myLotto24-Teilkonzerns, an dem sie die Mehrheit der stimmbe-
rechtigten Anteile hält. Ausnahme ist hier die Tipp24 Services Limited, an der sie 40 % der stimmbe-
rechtigten Anteile hält. Die Stiftung „Fondation enfance sans frontières“ hält die restlichen 60 % der 
Anteile an der Tipp24 Services Limited.  

Am 30. April 2009 veräußerte ZEAL Network 60 % der stimmberechtigten Anteile an der myLotto24 
Limited und der Tipp24 Services Limited an eine Schweizer Stiftung, die von ZEAL Network in Form 
wirtschaftlich entkernter Vorzugsanteile gegründet wurde. Infolge dieser Veräußerung hält ZEAL Net-
work nun nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der myLotto24 Limited, während 
die myLotto24 Limited nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der Tipp24 Services 
Limited hält. Diese verbundenen Unternehmen und ihre jeweiligen Tochterunternehmen werden den-
noch weiterhin in den Konzernabschluss der ZEAL Network SE einbezogen, da die relevanten Krite-
rien von IFRS 10 erfüllt sind: 

 ZEAL Network hat das Recht, die Stimmrechtsmehrheit für einen Betrag in Höhe von TGBP 30 je 
Unternehmen zurückzuerwerben. ZEAL Network hat bei Änderungen der Gesellschaftsverträge 
von myLotto24 und Tipp24 Services Vetorechte. 

 Der Inhaber der Stimmrechtsmehrheit erhält eine vorläufige jährliche Dividende in Höhe von bis 
zu TGBP 15 für jedes Unternehmen. Im Falle einer Liquidation hat der Inhaber der Stimmrechts-
mehrheit Anspruch auf vorab vereinbarte Liquidationserlöse in Höhe von TGBP 30. Ausschließ-
lich ZEAL Network hat Anspruch auf die gesamten verbleibenden Gewinne und Liquidationserlö-
se. 

Die jährliche Dividende wird daher im Konzernabschluss der ZEAL Group als Aufwand behandelt, und 
die Ergebnisse aller Unternehmen des myLotto24-Teilkonzerns werden nach der Methode der Voll-
konsolidierung in den Konzernabschluss der ZEAL Group einbezogen. Aufgrund der wirtschaftlichen 
Substanz der Beziehung werden keine nicht beherrschenden Anteile erfasst. 

Spätere Veräußerung von Tochterunternehmen 
Bei einer späteren Veräußerung oder Geschäftsaufgabe werden die Ergebnisse des Unternehmens 
bis zum Zeitpunkt des tatsächlichen Abgangs in das Konzernergebnis einbezogen. Der Gewinn oder 
Verlust aus der Veräußerung oder Geschäftsaufgabe wird nach der aufwandswirksamen Berücksich-
tigung des entsprechenden Geschäfts- oder Firmenwerts berechnet, sofern dieser zuvor nicht bereits 
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in der Gewinn- und Verlustrechnung angesetzt wurde. Bei der Liquidation von Tochterunternehmen 
erhaltene Dividenden, die dem auf den Eigentümer entfallenden Restwert entsprechen, werden in der 
Periode erfasst, in welcher die Liquidation abgeschlossen wird.  

Transaktionen, Salden und ILS-Vehikel, die nicht im Konzernergebnis berücksichtigt werden 
Konzerninterne Salden sowie nicht realisierte Gewinne und Verluste oder Erträge und Aufwendungen 
aus konzerninternen Transaktionen werden bei Aufstellung des Konzernabschlusses eliminiert. Nicht 
realisierte Verluste werden eliminiert, sofern die Transaktion keine Anhaltspunkte für eine Wertminde-
rung des übertragenen Vermögenswerts aufweist. 

Der Konzern steuert sein Risiko aus der Auszahlung großer Jackpots über die Verbriefung von Versi-
cherungsrisiken in Form eines ILS-Vehikels, das insbesondere zur Versicherungsdeckung des myLot-
to24-Teilkonzerns aufgesetzt wurde. Das ILS-Vehikel wird nicht in den Konzernabschluss einbezogen, 
da die relevanten Beherrschungskriterien in IFRS 10 nicht erfüllt werden. Nähere Informationen hierzu 
sind im Abschnitt „Risikomanagement“ im Strategiebericht enthalten. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 
Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, an denen der Konzern eine langfristige Beteiligung hält 
und über die er direkt oder indirekt maßgeblichen Einfluss ausübt, sodass er die Möglichkeit hat, an 
den finanz- oder geschäftspolitischen Entscheidungen des Unternehmens mitzuwirken. Ein Gemein-
schaftsunternehmen ist eine vertragliche Vereinbarung, bei der zwei oder mehr Parteien eine wirt-
schaftliche Tätigkeit durchführen, die einer gemeinschaftlichen Führung unterliegt. Bei einer solchen 
gemeinschaftlichen Vereinbarung besitzen die Parteien Rechte am Nettovermögen der Vereinbarung.  

Der Anteil des Konzerns an den erfassten Erträgen und Aufwendungen der assoziierten Unternehmen 
und Gemeinschaftsunternehmen wird auf Grundlage der gegenwärtigen Eigentumsrechte vom Beginn 
bis zum Ende der Ausübung des maßgeblichen Einflusses oder der gemeinschaftlichen Führung unter 
Anwendung der Equity-Methode bilanziert. Der Konzern erfasst seinen Anteil am Nachsteuerergebnis 
des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens in der Gewinn- und Verlust-
rechnung als separaten Posten vor dem Vorsteuerergebnis. Seinen Anteil an den Eigenkapitalverän-
derungen des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens erfasst der Konzern 
in der Gesamtergebnisrechnung als separaten Posten jeweils unter den Posten des sonstigen Ergeb-
nisses, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden, oder unter den Posten des 
sonstigen Ergebnisses, die später in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden können 
(keine solchen Posten im Geschäftsjahr oder Vorjahr). 

Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen der ZEAL Group und ihrem asso-
ziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen werden entsprechend dem Anteil der ZEAL 
Group am assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen eliminiert. 

Wenn die vom Konzern an einem assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen gehal-
tenen Anteile auf null reduziert wurden, weil der Verlustanteil des Konzerns seine Beteiligung an dem 
assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen übersteigt, berücksichtigt der Konzern 
zusätzliche Verluste nur in dem Umfang, in dem er rechtliche oder faktische Verpflichtungen zur 
Übernahme solcher Verluste oder zur Leistung von Zahlungen im Namen des assoziierten Unterneh-
mens oder Gemeinschaftsunternehmens eingegangen ist. Wenn die Beteiligung an einem assoziier-
ten Unternehmen oder Beteiligungsunternehmen veräußert wird, endet die Bilanzierung nach der 
Equity-Methode. 

Bislang bilanzierte der Konzern seine Beziehungen zu der Geonomics Global Games Limited (GGGL) 
und der Geo24 UK Limited (Geo24) als Beteiligungen an assoziierten Unternehmen bzw. Gemein-
schaftsunternehmen. Am 30. März 2016 erwarb der Konzern die restlichen ausgegebenen Anteile an 
GGGL und gelangte dadurch in den vollständigen Besitz sowohl von GGGL als auch von Geo24. Die-
se Unternehmen werden nun als 100%ige Tochtergesellschaften bilanziert. Weitere Informationen 
zum Erwerb dieser Unternehmen sind in Anhangsangabe 7 zum Konzernabschluss enthalten.  

2.5 KLASSIFIZIERUNG VON KURZ- UND LANGFRISTIGEN VERMÖGENSWERTEN UND VER-
BINDLICHKEITEN 
Die ZEAL Group gliedert ihre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten in der Bilanz in kurz- und lang-
fristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten.  
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Ein Vermögenswert ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 

 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird 
oder der Vermögenswert zum Verkauf oder Verbrauch innerhalb dieses Zeitraums gehalten wird; 

 der Vermögenswert primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag 

erwartet wird; oder 
 es sich bei dem Vermögenswert um Zahlungsmittel oder Zahlungsmitteläquivalente handelt, es 

sei denn, der Tausch oder die Nutzung des Vermögenswerts zur Erfüllung einer Verpflichtung ist 
für einen Zeitraum von mindestens zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag eingeschränkt. 

Alle anderen Vermögenswerte werden als langfristig eingestuft. 

Eine Verbindlichkeit ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 
 die Erfüllung der Verbindlichkeit innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird; 
 die Verbindlichkeit primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Begleichung der Verbindlichkeit innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag 

erwartet wird; oder 
 die Gesellschaft kein uneingeschränktes Recht hat, die Erfüllung der Verbindlichkeit um mindes-

tens zwölf Monate nach dem Abschlussstichtag zu verschieben. 

Alle anderen Verbindlichkeiten werden als langfristig eingestuft. 

Latente Steueransprüche und -verbindlichkeiten werden in Übereinstimmung mit IAS 1 „Darstellung 
des Abschlusses“ als langfristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten eingestuft.  

2.6 UMSATZERLÖSE 
Umsatzerlöse werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu bean-
spruchenden Gegenleistung für Lieferungen und Leistungen an Dritte bewertet. Sie werden erfasst, 
wenn im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den Kunden 
übergegangen sind. Umsatzerlöse werden netto ohne Umsatzsteuer, Gratiswetten, Gewinnauszah-
lungen, Skonti, Kundenboni und Rabatte ausgewiesen. 

(I) Umsatzerlöse aus Zweitlotterien 
Umsatzerlöse, die von der myLotto24 Limited – dem offiziellen Veranstalter von Zweitlotterien, der 
auch das Veranstalterrisiko trägt – generiert werden, werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem die 
Ziehungsergebnisse der entsprechenden Lotterien bekannt gegeben werden. Einsätze, die die Ge-
sellschaft zum Bilanzstichtag erhalten hat, jedoch Spiele betreffen, deren Ziehungsergebnisse erst 
nach dem Bilanzstichtag verfügbar sind, werden abgegrenzt.  

Ein Vertrag über die Teilnahme an einer Zweitlotterie wird als derivatives Finanzinstrument behandelt. 
Die folgenden Verträge entsprechen der Definition eines derivativen Finanzinstruments: 

 Verträge, bei denen Zahlungen an das Ergebnis einer Veranstaltung gekoppelt sind; 
 Verträge, deren Wert im Vergleich zur möglichen Auszahlung relativ gering ist; 
 Verträge, die bereits vor der Veranstaltung bestehen und bei denen die Auszahlung im Falle ei-

nes Gewinns erst nach der Veranstaltung erfolgt. 

Gewinne oder Verluste aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von derivativen Finanzinstru-
menten werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Einsätze und Auszahlungen werden 
daher nicht als separate Erträge und Aufwendungen betrachtet, sondern aggregiert, um den gesam-
ten beizulegenden Zeitwert zu bestimmen. 

Diese Posten könnten in der Gewinn- und Verlustrechnung beispielsweise als „Veränderungen des 
beizulegenden Zeitwerts von Verträgen über die Teilnahme an Zweitlotterien“ bezeichnet werden. In 
der Branche wird für diesen Posten jedoch in der Regel der Begriff „Umsatzerlöse“ verwendet, da er 
sich auf die gewöhnliche Geschäftstätigkeit eines Unternehmens in der Glücksspielbranche bezieht. 

Entsprechend den Branchengepflogenheiten werden Glücksspielabgaben als „Sonstige betriebliche 
Aufwendungen“ und nicht als Umsatzsteuern innerhalb der Umsatzerlöse erfasst. 

(II) Umsatzerlöse aus Sofortgewinnspielen 
Umsatzerlöse, die die myLotto24 Limited aus dem Verkauf von Sofortgewinnspielprodukten erzielt, 
werden auf dieselbe Weise erfasst wie Umsatzerlöse aus Zweitlotterien. Umsatzerlöse aus Sofortge-
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winnspielen werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem das Spiel erworben wird. Die Höhe der erfass-
ten Umsatzerlöse entspricht den von den Kunden getätigten Einsätzen abzüglich der gewonnenen 
Beträge.  

(III) Umsatzerlöse aus Provisionen und Gebühren 
Umsatzerlöse resultieren außerdem aus Provisionen und Gebühren, die der Konzern für die Platzie-
rung von Wetten im Auftrag seiner Kunden erhält. Umsatzerlöse werden realisiert, wenn die Spielein-
sätze geleistet wurden, die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels übermittelt wurden und 
der Erhalt der Daten von diesem quittiert wurde. Von Kunden geleistete Vorauszahlungen für Abon-
nements werden abgegrenzt, und die entsprechenden Umsatzerlöse werden erst dann erfasst, wenn 
die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels übermittelt wurden und der Erhalt der Daten von 
diesem bestätigt wurde (gemäß IAS 18 „Umsatzerlöse“). 

(IV) Sonstige Umsatzerlöse 
Der Konzern erzielt Umsatzerlöse aus Dienstleistungen, die er für Lotteriegesellschaften erbringt. Da 
diese Umsatzerlöse von den Spieleinsätzen der Endkunden abhängig sind, werden sie erst dann er-
fasst, wenn die entsprechenden Einsätze geleistet wurden. 

2.7 SONSTIGE ERTRÄGE 
(I) Zinserträge 
Zinserträge werden unter Verwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.  

(II) Sonstige betriebliche Erträge 
Die sonstigen betrieblichen Erträge beinhalten Folgendes:  

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden Gegen-
leistung aus Gewinnscheinen, die die myLotto24 Limited bei spanischen EuroMillionen-
Ziehungen erworben hat; 

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden Gegen-
leistung aus Sonderversicherungen, die zur Abdeckung des Risikos von Auszahlungen aus Son-
derziehungen abgeschlossen wurden;   

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden Gegen-
leistung aus einem ILS-Vehikel, das zur Abdeckung des Risikos hoher Auszahlungen aufgesetzt 
wurde;   

 die Auflösung inaktiver Kundenkonten und Erfassung der nicht an die Kunden rückzahlbaren 
Beträge in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. Die von den Kunden des Konzerns einge-
zahlten Gelder werden im Jahresabschluss als sonstige Verbindlichkeiten klassifiziert. Nach Ab-
lauf von 24 Monaten nach dem Datum der letzten Aktivität auf Kundenkonten werden die ent-
sprechenden Verbindlichkeiten gegenüber Kunden als „inaktiv“ eingestuft. Sollten Versuche zur 
Kontaktaufnahme mit Kunden zwecks Rückerstattung der in ihrem Auftrag verwahrten Gelder er-
folglos sein (mindestens 26 Monate nach der letzten Aktivität), werden diese Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden aufgelöst und in den sonstigen betrieblichen Erträgen erfasst. 

2.8 ERTRAGSTEUERN 
(I) Tatsächliche und latente Steuern  
Der Steueraufwand der Periode beinhaltet tatsächliche und latente Steuern. Steuern werden in der 
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die im sonstigen 
Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall werden die Steuern ebenfalls im 
sonstigen Ergebnis bzw. direkt im Eigenkapital erfasst. 

Der tatsächliche Steueraufwand wird unter Berücksichtigung von nicht steuerpflichtigen oder nicht 
abzugsfähigen Posten auf Basis des Jahresergebnisses berechnet. Die tatsächlichen Steuern des 
Konzerns werden anhand der Steuersätze und Steuergesetze ermittelt, die zum Bilanzstichtag gültig 
oder angekündigt sind. 

Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermö-
genswerts bzw. einer Verbindlichkeit in der Konzernbilanz und dem Steuerbilanzwert gebildet, es sei 
denn, die temporären Differenzen entstehen aus einem Geschäfts- oder Firmenwert (im Falle latenter 
Steuerverbindlichkeiten) oder aus dem erstmaligen Ansatz sonstiger Vermögenswerte oder Verbind-
lichkeiten im Rahmen einer Transaktion, die kein Unternehmenszusammenschluss ist und die zum 
Zeitpunkt des Geschäftsvorfalls weder das handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu versteu-
ernde Ergebnis beeinflusst. 
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Latente Steuerverbindlichkeiten werden erfasst, wenn der Buchwert eines Vermögenswerts größer ist 
als sein Steuerbilanzwert oder wenn der Buchwert einer Verbindlichkeit geringer ist als ihr Steuerbi-
lanzwert. Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen aus Anteilen an Tochterunterneh-
men, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen gebildet, es sei denn, der zeitliche 
Verlauf der Umkehrung der temporären Differenzen wird vom Konzern gesteuert und es ist wahr-
scheinlich, dass sich die temporären Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden. Dies 
schließt Steuern auf einbehaltene Gewinne ausländischer Tochterunternehmen ein, sofern aufgelau-
fene Dividenden zum Bilanzstichtag als Forderung erfasst wurden oder das Tochterunternehmen ei-
nen verbindlichen Vertrag über die Ausschüttung von in der Vergangenheit erzielten Gewinnen in 
künftigen Perioden abgeschlossen hat. 

Latente Steueransprüche werden als realisierbar angesehen und daher nur erfasst, wenn unter Be-
rücksichtigung aller verfügbaren Anhaltspunkte zu erwarten ist, dass sich ausreichende zu versteu-
ernde temporäre Differenzen in absehbarer Zeit umkehren werden oder ein ausreichendes zu ver-
steuerndes Einkommen verfügbar sein wird, mit dem die temporären Differenzen und die noch nicht 
genutzten steuerlichen Verlustvorträge verrechnet werden können. Der Buchwert der latenten Steuer-
ansprüche wird am Ende jeder Berichtsperiode überprüft und in dem Umfang reduziert, in dem es 
nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes Einkommen zur Verfügung 
stehen wird, um den Steueranspruch vollständig oder teilweise zu realisieren. 

Latente Steuern werden auf nicht abgezinster Basis anhand der Steuersätze ermittelt, die voraussicht-
lich in den Berichtsperioden gelten werden, in denen sich die temporären Unterschiede erwartungs-
gemäß umkehren werden. Dabei werden die Steuersätze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die 
zum Bilanzstichtag gültig oder angekündigt sind.  

(II) Quellensteuern und ähnliche Steuern 
Die vom Konzern abgeführten Quellensteuern betreffen insbesondere einbehaltene Beträge aus Brut-
toauszahlungen für Gewinnscheine, die die myLotto24 Limited bei der spanischen Nationallotterie 
(„SELAE“) erworben hat. Aufgrund des 2013 von der spanischen Regierung eingeführten Lotteries-
teuergesetzes muss die SELAE 20 % der Bruttogewinne einbehalten und im Namen des Gewinners 
direkt an die spanischen Steuerbehörden abführen. Eine Forderung für einbehaltene Quellensteuern 
sollte nur dann erfasst werden, wenn überzeugende Nachweise vorliegen, die den künftigen Erhalt 
einer Rückerstattung bestätigen. 

2.9 BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 

Betriebliche Aufwendungen werden erfasst, wenn der Konzern Güter oder Dienstleistungen erhalten 
hat. Für Güter oder Dienstleistungen, die während der Berichtsperiode geliefert oder erbracht wurden, 
für die jedoch noch keine Rechnung vom Lieferanten vorliegt, werden passive Rechnungsabgren-
zungsposten gebildet. Kosten werden aktiviert und über die erwartete wirtschaftliche Nutzungsdauer 
abgeschrieben, wenn es wahrscheinlich ist, dass dem Konzern aufgrund der Lieferung von Gütern 
oder der Erbringung von Dienstleistungen künftiger wirtschaftlicher Nutzen zufließen wird und die Hö-
he der Kosten verlässlich bestimmt werden kann. 

2.10 WÄHRUNGSUMRECHNUNG 
(I) Währungsumrechnung 
Die in den Jahresabschlüssen der Konzernunternehmen enthaltenen Posten werden in der funktiona-
len Währung, d. h. der Währung des primären Wirtschaftsumfelds, in dem das jeweilige Unternehmen 
geschäftstätig ist, bewertet. Der Konzernabschluss wird in Euro, der Darstellungswährung des Kon-
zerns, aufgestellt. Die durchschnittlichen Wechselkurse (berechnet auf Basis des Mittelwerts der 
Wechselkurse während des Geschäftsjahres) und die Schlusskurse wurden von den veröffentlichten 
Wechselkursen der Europäischen Zentralbank abgeleitet. Umrechnungsdifferenzen aus nicht-
monetären Vermögenswerten wie Eigenkapitalinstrumenten, die als zur Veräußerung verfügbar klassi-
fiziert sind, werden in das sonstige Ergebnis einbezogen. 

(II) Transaktionen und Salden 
Die Jahresabschlüsse aller Konzernunternehmen werden auf der Basis erstellt, dass Fremdwährungs-
transaktionen zu dem am Tag des Geschäftsvorfalls gültigen Wechselkurs in die funktionale Währung 
umgerechnet werden. Monetäre Posten, die auf eine Fremdwährung lauten, werden zum Bilanzstich-
tag unter Verwendung des Stichtagskurses umgerechnet. Die hieraus resultierenden Umrechnungsdif-
ferenzen werden im Betriebsergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Hiervon ausge-
nommen sind Umrechnungsdifferenzen aus finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, da 
diese in den Finanzerträgen oder -aufwendungen erfasst werden, sowie Umrechnungsdifferenzen aus 
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Steuern, die im Ertragsteueraufwand erfasst werden.  

2.11 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 
Immaterielle Vermögenswerte werden zu ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzüglich ku-
mulierter linearer Abschreibungen (falls zutreffend) und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die 
Anschaffungskosten entsprechen in der Regel dem vom Konzern entrichteten Betrag, sofern der Ver-
mögenswert nicht im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde. Im Rahmen 
eines Unternehmenszusammenschlusses erworbene immaterielle Vermögenswerte werden mit ihrem 
beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Erwerbs ausgewiesen. Abschreibungen werden in der 
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten „Abschreibungen von immateriellen Vermögenswer-
ten und Sachanlagen“ ausgewiesen. Selbst geschaffene immaterielle Vermögenswerte werden nicht 
erfasst. Hiervon ausgenommen sind Computersoftware und Entwicklungskosten, auf die in den fol-
genden Abschnitten zu Software sowie Forschung und Entwicklung näher eingegangen wird. 

Immaterielle Vermögenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden über ihre geschätzte wirtschaft-
liche Nutzungsdauer abgeschrieben und nur dann einem Werthaltigkeitstest unterzogen, wenn ein 
auslösendes Ereignis eingetreten ist. Der Konzern überprüft regelmäßig sämtliche Abschreibungssät-
ze und Restwerte, um etwaigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. 

Die von den Directors vorgenommene Einschätzung der wirtschaftlichen Nutzungsdauer von immate-
riellen Vermögenswerten basiert auf der Art des erworbenen Vermögenswerts, der Haltbarkeit der 
Produkte, mit denen der Vermögenswert verbunden ist, und der erwarteten künftigen Auswirkung des 
Wettbewerbs auf die Geschäftsentwicklung. 

Ein immaterieller Vermögenswert wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der 
weiteren Nutzung oder Veräußerung des Vermögenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet 
wird. Der aus der Ausbuchung eines immateriellen Vermögenswerts resultierende Gewinn oder Ver-
lust entspricht der Differenz zwischen dem Nettoveräußerungserlös und dem Buchwert des Vermö-
genswerts. Der Gewinn oder Verlust wird erfolgswirksam erfasst, wenn der Vermögenswert ausge-
bucht wird. 

(I) Computersoftware und Lizenzen 
Aufwendungen im Zusammenhang mit Computersoftware, die kein fester Bestandteil einer zugehöri-
gen Hardware ist, werden als immaterieller Vermögenswert aktiviert. 

Erworbene Software-Lizenzen werden mit den Kosten, die für ihren Erwerb und ihre Ingebrauchnah-
me angefallen sind, aktiviert. Kosten, die direkt bei der Erstellung identifizierbarer einzelner Software-
produkte, die vom Konzern kontrolliert werden, anfallen, werden aktiviert, sofern es wahrscheinlich ist, 
dass der zukünftige wirtschaftliche Nutzen die Kosten voraussichtlich länger als ein Jahr übersteigen 
wird. Direkte Kosten umfassen die für die Software-Entwicklung angefallenen Personalkosten (ein-
schließlich der Personalkosten von Unterauftragnehmern) sowie einen angemessenen Teil der Ge-
meinkosten. Aktivierte Kosten für Computersoftware, Lizenzen und die Softwareentwicklung werden 
über ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer von drei bis fünf Jahren abgeschrieben. 

Interne Kosten, die im Zusammenhang mit der Wartung von Softwareprogrammen anfallen, werden 
sofort aufwandswirksam erfasst. 

(II) Forschung und Entwicklung 
Forschungs- und Entwicklungskosten werden in der Periode abgeschrieben, in der sie entstehen. 

Bestimmte Entwicklungskosten werden unter den folgenden Voraussetzungen als selbst geschaffene 
immaterielle Vermögenswerte aktiviert:  

 es liegt ein klar definiertes Projekt vor; 
 es liegen einzeln abgrenzbare Aufwendungen vor; 
 das Ergebnis (im Hinblick auf die technische und wirtschaftliche Realisierbarkeit) kann mit hinrei-

chender Sicherheit eingeschätzt werden; 
 die erwarteten Umsatzerlöse übersteigen die erwarteten Kosten und der Konzern verfügt über 

ausreichende Ressourcen, um die Entwicklung abzuschließen. 

Nach Abschluss des Projekts werden diese Vermögenswerte linear über ihre wirtschaftliche Nut-
zungsdauer abgeschrieben. 
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2.12 SACHANLAGEN 
Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich kumulierter planmäßiger 
Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. 

Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen die Kosten, die dem Erwerb des Vermögens-
werts direkt zuzurechnen sind. Nachträglich anfallende Kosten werden nur dann in den Buchwert des 
Vermögenswerts einbezogen oder ggf. als separater Vermögenswert erfasst, wenn es wahrscheinlich 
ist, dass der mit diesem Vermögenswert verbundene künftige wirtschaftliche Nutzen dem Konzern 
zufließen wird, und die Höhe der Kosten verlässlich ermittelt werden kann. 

Wartungs- und Instandhaltungskosten werden in der Berichtsperiode ergebniswirksam erfasst, in der 
sie entstanden sind. 

Ein Gegenstand des Sachanlagevermögens wird bei seinem Abgang ausgebucht oder dann, wenn 
aus einer fortgeführten Nutzung des Vermögenswerts kein künftiger wirtschaftlicher Nutzen mehr er-
wartet wird. Der aus der Veräußerung oder Stilllegung von Sachanlagen resultierende Gewinn oder 
Verlust wird als Differenz zwischen den Veräußerungserlösen und dem Buchwert des Vermögens-
werts ermittelt und erfolgswirksam erfasst. 

(I) Anlagen im Bau 
Anlagen im Bau werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich Wertminderungsauf-
wendungen angesetzt. Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen Honorare und für quali-
fizierte Vermögenswerte bestimmte Fremdkapitalkosten. Wenn die Vermögenswerte für ihren vorge-
sehenen Verwendungszweck bereit sind, werden sie in die entsprechende Kategorie umgegliedert. Zu 
diesem Zeitpunkt beginnt die Abschreibung auf der gleichen Grundlage wie für sonstige Sachanlagen. 

(II) Abschreibung 
Die Abschreibung erfolgt linear von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten auf den geschätzten 
Restwert über die folgenden voraussichtlichen Nutzungsdauern: 

  Jahre 

Technische Anlagen/Hardware  2 bis 6 

Büroausstattung und -einrichtung 3 bis 12 

Mietereinbauten werden über die Leasinglaufzeit oder einen Zeitraum von 3-12 Jahren abgeschrie-
ben, je nachdem, welcher Zeitraum kürzer ist.  

Der Konzern überprüft in jedem Geschäftsjahr sämtliche Abschreibungssätze und Restwerte, um et-
waigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. Die wesentlichen Faktoren, die der Konzern 
bei der Festlegung der wirtschaftlichen Nutzungsdauern berücksichtigt, sind der erwartete Fortschritt 
bei technologischen Entwicklungen, die voraussichtlichen Marktanforderungen an die Anlagen sowie 
das Ausmaß, in dem die Vermögenswerte voraussichtlich genutzt werden. 

2.13 WERTMINDERUNG 
Die diesbezügliche Verfahrensweise des Konzerns erstreckt sich auf sämtliche Vermögenswerte, 
ausgenommen finanzielle Vermögenswerte und latente Steueransprüche. 

Für sämtliche nicht finanziellen Vermögenswerte wird zu jedem Abschlussstichtag eine Überprüfung 
vorgenommen, um festzustellen, ob Anhaltspunkte dafür vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertmin-
derungsaufwand nicht länger besteht oder sich verringert hat. Bei der Überprüfung auf Wertminderung 
wird der Buchwert des langfristigen Vermögenswerts mit dessen erzielbarem Betrag verglichen, d. h. 
mit dem höheren der beiden Beträge aus dem beizulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten 
und dem Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten gilt als der Betrag, 
der bei einer Veräußerung des Vermögenswerts erzielt werden könnte, und wird daher aus Sicht ei-
nes Marktteilnehmers ermittelt. Bei beiden Berechnungen erfolgt die Ermittlung des erzielbaren Be-
trags anhand der Diskontierung der künftigen Cashflows vor Steuern aus der fortgesetzten Nutzung 
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) mit einem Diskontierungssatz vor Steuern. Die Be-
rechnung des beizulegenden Zeitwerts abzüglich Veräußerungskosten erfolgt auf Nachsteuerbasis 
und wird der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie zugeordnet. 

In Fällen, in denen der Vermögenswert keine Cashflows erzeugt, die unabhängig von den Cashflows 
anderer Vermögenswerte sind, schätzt der Konzern den erzielbaren Betrag der ZGE, zu der der Ver-
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mögenswert gehört. Zum Zwecke der Überprüfung auf Wertminderung gelten ZGEs als Gruppen von 
Vermögenswerten, deren Cashflows einzeln identifizierbar sind. Sie umfassen zudem jene Vermö-
genswerte und Verbindlichkeiten, mit denen Erträge direkt erzielt werden, sowie einen geeigneten 
Anteil an Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, mit denen mehr als ein Ertragsstrom erzielt wird. 

Wertminderungsaufwendungen werden zunächst für einzeln wertgeminderte Vermögenswerte erfasst. 

Bei Wertminderung einer ZGE wird der Wertminderungsbetrag zunächst mit dem Geschäfts- oder 
Firmenwert verrechnet und im Falle eines verbleibenden Verlusts auf die verbleibenden immateriellen 
und materiellen Vermögenswerte verteilt. 

Bei Änderungen der Umstände oder Sachverhalte, die zu einer Wertaufholung führen, wird die Wer-
taufholung in der Periode, in der sie entsteht und sich der Buchwert des Vermögenswerts erhöht, er-
gebniswirksam verbucht. Die Erhöhung des Buchwerts des Vermögenswerts ist auf den Betrag be-
grenzt, der erreicht worden wäre, hätte die ursprüngliche Wertminderung nicht stattgefunden. Ein für 
den Geschäfts- oder Firmenwert erfasster Wertminderungsaufwand kann nicht aufgehoben werden. 

2.14 SONSTIGE BETEILIGUNGEN 
Sonstige Beteiligungen werden zum beizulegenden Zeitwert abzüglich Wertminderungsaufwendungen 
erfasst. Kann der beizulegende Zeitwert einer Beteiligung nicht verlässlich bestimmt werden, wird sie 
zu Anschaffungskosten bewertet.  

Die Anschaffungskosten umfassen die Kosten, die dem Erwerb der Beteiligung direkt zuzurechnen 
sind. Nachträglich anfallende Kosten werden nur dann in den Buchwert der Beteiligung einbezogen 
oder ggf. als separate Beteiligung erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der mit dieser Beteiligung 
verbundene künftige wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zufließen wird, und die Höhe der Kosten 
verlässlich ermittelt werden kann. 

2.15 LEASINGVERHÄLTNISSE 
Leasingverhältnisse werden als Finanzierungsleasingverhältnisse klassifiziert, wenn gemäß den Be-
dingungen des Leasingverhältnisses im Wesentlichen alle mit dem Eigentum des Leasinggegen-
stands verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer übertragen werden. Alle anderen 
Leasingverhältnisse werden als Operating-Leasingverhältnisse klassifiziert. 

Operating-Leasingverhältnisse 
Leasingzahlungen im Rahmen eines Operating-Leasingverhältnisses werden linear über die Laufzeit 
des Leasingverhältnisses als Aufwand erfasst. 

Finanzierungsleasingverhältnisse 
Bei der ZEAL Group bestehen keine Finanzierungsleasingverhältnisse. 

2.16 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLÜSSE 
(I) Tochterunternehmen 
Unternehmenszusammenschlüsse werden nach der Erwerbsmethode bilanziert. 

Das identifizierbare Nettovermögen (einschließlich immaterieller Vermögenswerte) wird basierend auf 
dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsübergangs im Abschluss dargestellt, 
und die Ergebnisse der während des Geschäftsjahres erworbenen Tochterunternehmen werden ab 
diesem Zeitpunkt in das Konzernergebnis einbezogen. 

Beim Erwerb eines Tochterunternehmens oder eines Geschäftsbereichs werden den identifizierbaren 
Vermögenswerten (einschließlich immaterieller Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und Eventualver-
bindlichkeiten beizulegende Zeitwerte zugeordnet, die die Bedingungen zum Erwerbszeitpunkt wider-
spiegeln. 

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermögenswerte und Verbindlichkeiten erfolgt un-
ter Bezugnahme auf Marktwerte, sofern verfügbar, unter Bezugnahme auf aktuelle Preise, zu denen 
ähnliche Vermögenswerte erworben oder ähnliche Verpflichtungen eingegangen werden könnten, 
oder durch Diskontierung erwarteter künftiger Cashflows auf den Barwert, entweder anhand von 
Marktzinssätzen oder risikolosen Zinssätzen und risikobereinigten erwarteten künftigen Cashflows. 

Die übertragene Gegenleistung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten Vermö-
genswerte, emittierten Eigenkapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen Verbindlichkeiten 
zum Erwerbszeitpunkt und umfasst ferner den vom Konzern geschätzten beizulegenden Zeitwert ei-
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ner ggf. zu zahlenden abgegrenzten Gegenleistung. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses angefallene Kosten werden bei ihrer Entstehung aufwandswirksam erfasst.  

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschlüssen, die zu einer Änderung der Beherrschungsver-
hältnisse führen, wird der beizulegende Zeitwert des vom Erwerber zuvor an dem erworbenen Unter-
nehmen gehaltenen Eigenkapitalanteils an den beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt ange-
glichen und der daraus resultierende Gewinn oder Verlust erfolgswirksam erfasst. 

Sieht die Vereinbarung über einen Unternehmenszusammenschluss vor, dass die Kosten des Zu-
sammenschlusses in Abhängigkeit von künftigen Ereignissen berichtigt werden, enthält die übertrage-
ne Gegenleistung den beizulegenden Zeitwert von Vermögenswerten oder Verbindlichkeiten, die sich 
aus einer Vereinbarung über eine bedingte Gegenleistung ergeben. Der Konzern erfasst nicht beherr-
schende Anteile am erworbenen Unternehmen auf Einzelfallbasis entweder zum beizulegenden Zeit-
wert oder mit ihrem proportionalen Anteil am Nettovermögen des erworbenen Unternehmens. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 
Erworbene Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden bei der 
erstmaligen Erfassung mit den Anschaffungskosten angesetzt. In der Folge erhöht oder verringert sich 
der Buchwert entsprechend dem Anteil des Konzerns am Ergebnis der assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen nach dem Erwerbszeitpunkt. Der mit dem assoziierten Unternehmen 
oder Gemeinschaftsunternehmen verbundene Geschäfts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils 
enthalten und wird weder planmäßig abgeschrieben noch einem gesonderten Wertminderungstest 
unterzogen. 

Dem Anteil des Konzerns an den identifizierbaren Vermögenswerten (einschließlich immaterieller 
Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten werden beizulegende Zeitwerte 
zugeordnet, die die Bedingungen zum Erwerbszeitpunkt widerspiegeln. Die übertragene Gegenleis-
tung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten Vermögenswerte, emittierten Eigen-
kapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen Verbindlichkeiten zum Erwerbszeitpunkt und 
umfasst ferner den vom Konzern geschätzten beizulegenden Zeitwert einer ggf. zu zahlenden abge-
grenzten Gegenleistung. 

Der Zeitpunkt des Beginns des maßgeblichen Einflusses bzw. der gemeinsamen Führung entspricht 
nicht zwingend dem Vollzugsdatum des Erwerbs oder einem sonstigen im Vertrag genannten Datum. 

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden auf Wertminderung 
überprüft, sobald ein Auslöser für eine Wertminderung identifiziert wird. Weitere Angaben hierzu fin-
den sich unter 2.13. 

2.17 FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE UND VERBINDLICHKEITEN 
Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz zum 
beizulegenden Zeitwert (zuzüglich direkt zuzurechnender Transaktionskosten, mit Ausnahme jener, 
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden) bewertet. Finanzinstrumente, die in 
der Folge nicht zum beizulegenden Zeitwert gehalten werden, werden vom Konzern zu jedem Bilanz-
stichtag dahingehend überprüft, ob objektive Hinweise auf eine Wertminderung bestehen. 

Finanzielle Vermögenswerte werden erfasst, sobald der Konzern Rechte an oder sonstigen Zugang 
zu wirtschaftlichem Nutzen erlangt. Diese Vermögenswerte umfassen Zahlungsmittel, Eigenkapitalin-
strumente, vertragliche Rechte auf den Erhalt von Zahlungsmitteln oder anderen finanziellen Vermö-
genswerten oder vertragliche Rechte auf den Austausch von Finanzinstrumenten mit einem anderen 
Unternehmen zu potenziell vorteilhaften Bedingungen. Finanzielle Vermögenswerte werden ausge-
bucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem Vermögenswert erloschen ist oder 
übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen 
und Risiken übertragen hat. 

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, sobald eine Verpflichtung zur Übertragung von Nutzen 
besteht, die einer vertraglichen Verpflichtung zur Lieferung von Zahlungsmitteln oder einem anderen 
finanziellen Vermögenswert oder zum Austausch von Finanzinstrumenten mit einem anderen Unter-
nehmen zu potenziell unvorteilhaften Bedingungen entspricht. Finanzielle Verbindlichkeiten werden 
ausgebucht, wenn sie erfüllt, aufgehoben oder verfallen sind. 

Besteht ein Rechtsanspruch auf Verrechnung von in bestimmbaren Geldbeträgen erfassten finanziel-
len Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten sowie die Absicht zum Nettoausgleich, wer-
den die betreffenden finanziellen Vermögenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten saldiert. 
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Zinsaufwendungen werden im Jahr ihres Entstehens ergebniswirksam erfasst. Agien oder Disagien 
aus der Differenz zwischen den Nettoerlösen aus erworbenen oder begebenen Finanzinstrumenten 
und den bei Fälligkeit zu erhaltenden oder zurückzuzahlenden Beträgen werden in die Berechnung 
des Effektivzinses einbezogen und über die Laufzeit des Finanzinstruments in den Nettofinanzauf-
wendungen erfasst. 

Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden in die nachfolgend erläuterten 
fünf Kategorien gegliedert: 

(I) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und fi-
nanzielle Verbindlichkeiten 
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und finanzielle 
Verbindlichkeiten umfassen derivative Vermögenswerte und derivative Verbindlichkeiten, die nicht als 
Sicherungsinstrumente designiert und als solche effektiv sind. Sämtliche Gewinne oder Verluste aus 
Änderungen des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermögenswerte oder finanzieller Verbindlich-
keiten dieser Kategorie werden erfolgswirksam erfasst. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten 
Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten sind Finanzinstrumente, deren 
Wert an die Entwicklung der zugrunde liegenden Variablen gekoppelt ist, die keine oder nur eine ge-
ringe Anfangsauszahlung erfordern und deren Erfüllungszeitpunkt in der Zukunft liegt. 

Hierzu gehören in Basisverträge eingebettete Derivate, die nicht separat zu bilanzieren sind, wenn der 
Basisvertrag bereits zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, wenn sie bei eigenständiger Verwen-
dung nicht als Derivat betrachtet würden oder wenn sie nachweislich eng mit dem Basisvertrag ver-
bunden sind. Der Konzern hat hierfür Gebrauch von bestimmten währungsbezogenen Ausnahmere-
gelungen gemacht, die die Bilanzierungsnotwendigkeit für bestimmte potenzielle eingebettete Fremd-
währungsderivate begrenzen. Diese Ausnahmen betreffen:  

 Verträge, die auf die funktionale Währung einer der Parteien lauten; 
 Währungen, die im internationalen Handel mit dem gehandelten Gut üblicherweise verwendet 

werden oder im wirtschaftlichen Umfeld lokaler Transaktionen häufig verwendet werden. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden in der Bilanz entsprechend ihrer 
erwarteten Laufzeit in kurzfristige und langfristige Vermögenswerte und Verbindlichkeiten aufgeglie-
dert.  

(II) Kredite und Forderungen 
Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte mit festen oder bestimmba-
ren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern einem 
Schuldner direkt Geld, Waren oder Dienstleistungen bereitstellt, ohne die Absicht, die Forderung zu 
handeln. Sie werden in den kurzfristigen Vermögenswerten erfasst, mit Ausnahme jener, die nach 
dem Bilanzstichtag eine Restlaufzeit von mehr als zwölf Monaten haben und als langfristige Vermö-
genswerte klassifiziert werden. Kredite und Forderungen werden bei erstmaliger Erfassung zum bei-
zulegenden Zeitwert, einschließlich Bereitstellungsgebühren und Transaktionskosten, angesetzt und 
in der Folge unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüg-
lich Wertberichtigungen bewertet. 

Kredite und Forderungen umfassen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen ge-
gen assoziierte Unternehmen, Forderungen gegen Gemeinschaftsunternehmen, abgegrenzte Erträge 
und Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente. 

Erfährt eine Forderung eine Wertminderung, reduziert der Konzern den Buchwert der Forderung auf 
den erzielbaren Betrag, der sich aus den geschätzten künftigen Cashflows, diskontiert mit dem ur-
sprünglichen effektiven Zinssatz, errechnet. Der Abzinsungsbetrag wird in der Folge abgebaut und als 
Zinsertrag erfasst. 

a. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum beizulegenden 
Zeitwert und anschließend zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen bewer-
tet. 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden wertberichtigt, wenn ein objektiver Hinweis 
darauf besteht, dass nicht alle fälligen Beträge gemäß den Forderungsbedingungen eingehen werden. 
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Die Höhe der Wertberichtigung ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert des Vermö-
genswerts und dem Barwert der erwarteten künftigen Cashflows, abgezinst mit dem ursprünglichen 
Effektivzinssatz. Wertberichtigungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

b. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente sowie verpfändete Mittel 
Die in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente umfassen den Kas-
senbestand, verpfändete Mittel, Sichteinlagen und sonstige kurzfristige, hoch liquide Anlagen mit ur-
sprünglichen Fälligkeiten von bis zu drei Monaten. Anlagen mit einer Laufzeit von mehr als drei Mona-
ten werden ebenfalls als Zahlungsmitteläquivalente eingestuft, wenn sie ohne Strafe vorzeitig gekün-
digt werden können. 

(III) Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 
Bei zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten handelt es sich um nicht-derivative 
finanzielle Vermögenswerte, die entweder in diese Kategorie eingestuft oder nicht als erfolgswirksam 
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte klassifiziert sind, oder um Kredite 
und Forderungen. Finanzielle Vermögenswerte dieser Kategorie werden unter den langfristigen Ver-
mögenswerten erfasst, es sei denn, das Management beabsichtigt, den finanziellen Vermögenswert 
innerhalb von zwölf Monaten ab dem Bilanzstichtag zu veräußern. Sie werden bei erstmaliger Erfas-
sung zum beizulegenden Zeitwert zuzüglich Transaktionskosten angesetzt und in der Folge erneut 
zum beizulegenden Zeitwert bewertet und auf Wertminderung überprüft. Wenn es nicht möglich ist, 
den beizulegenden Zeitwert eines finanziellen Vermögenswerts verlässlich zu bestimmen, wird dieser 
zu Anschaffungskosten angesetzt und an jedem Abschlussstichtag auf Werthaltigkeit überprüft. Ge-
winne und Verluste aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts, einschließlich damit verbundener 
Wechselkursänderungen, werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Im Falle der Veräußerung oder 
Wertminderung der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte werden alle im sonsti-
gen Ergebnis enthaltenen Gewinne oder Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. 

Käufe und Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem der 
Konzern die Verpflichtung zum Kauf bzw. Verkauf des Vermögenswerts eingegangen ist. Finanzielle 
Vermögenswerte werden ausgebucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem finan-
ziellen Vermögenswert erloschen ist oder übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen alle mit 
dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken übertragen hat. 

(IV) Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte 
Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte werden beim erstmaligen Ansatz zum 
beizulegenden Zeitwert bewertet. In den Folgeperioden erfolgt die Bewertung unter Anwendung der 
Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen. 

(V) Zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzte finanzielle Verbindlichkeiten 
Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzt werden, umfassen 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, abgegrenzte Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten 
gegenüber assoziierten Unternehmen, Verbindlichkeiten gegenüber Gemeinschaftsunternehmen und 
sonstige Verbindlichkeiten sowie Darlehen. 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum beizulegen-
den Zeitwert erfasst und in der Folge anhand der Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungs-
kosten bewertet. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden in der Bilanz entspre-
chend dem Erfüllungszeitpunkt der Verpflichtung in kurzfristige und langfristige Verbindlichkeiten auf-
gegliedert. 

2.18 EIGENKAPITAL UND AUSSCHÜTTUNGEN 
(I) Gezeichnetes Kapital, ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente 
Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der ei-
nen Residualanspruch an den Vermögenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehöri-
gen Verbindlichkeiten begründet. Von der ZEAL Network SE ausgegebene Eigenkapitalinstrumente 
werden erfasst, sobald die Erlöse erhalten wurden, und zwar abzüglich der direkten Emissionskosten. 
Emissionskosten sind die Kosten, die nicht angefallen wären, wenn kein Eigenkapitalinstrument aus-
gegeben worden wäre. 

Ein Rückkauf der eigenen Eigenkapitalinstrumente durch die Gesellschaft wird direkt als Minderung 
des Eigenkapitals erfasst. Der Kauf, der Verkauf, die Ausgabe oder die Einziehung von eigenen Ei-
genkapitalinstrumenten der Gesellschaft wird erfolgsneutral erfasst. 
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Von einem Konzernunternehmen ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente werden als fi-
nanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert, je nachdem, wie der wirtschaftliche Gehalt 
der vertraglichen Vereinbarung ist. 

(II) Dividendenausschüttungen 
Dividendenausschüttungen an die Aktionäre der ZEAL Network SE werden in der Periode, in der die 
Dividenden von den Anteilseignern der Gesellschaft genehmigt werden, im Konzernabschluss als 
Verbindlichkeit erfasst. Zwischendividenden werden sofort zum Zeitpunkt der Ausschüttung erfasst. 
Nach dem Bilanzstichtag beschlossene Dividenden werden nicht erfasst, da zum Bilanzstichtag keine 
gegenwärtige Verpflichtung besteht. 

2.19 RÜCKSTELLUNGEN 
Eine Rückstellung wird dann angesetzt, wenn eine gegenwärtige (gesetzliche oder faktische) Ver-
pflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die Übertragung von wirtschaftlichem Nutzen zur 
Erfüllung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlässliche Schätzung der Höhe der Verpflich-
tung möglich ist. Der als Rückstellung erfasste Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der zur Erfül-
lung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Ende der Berichtsperiode erforderlichen Gegenleistung dar 
und berücksichtigt die Risiken und Unsicherheiten, die sich aus der Verpflichtung ergeben. Rückstel-
lungen werden auf abgezinster Basis berechnet, wenn der Effekt für die ursprüngliche nicht abgezins-
te Rückstellung wesentlich ist. Der Buchwert einer Rückstellung steigt in jeder Periode, um dem Zeit-
ablauf und der Aufzinsung Rechnung zu tragen. Die Veränderungen werden ergebniswirksam in den 
Finanzaufwendungen erfasst. 

Wenn der wirtschaftliche Nutzen, der für die Erfüllung einer zurückgestellten Verpflichtung voraus-
sichtlich teilweise oder vollständig als Erstattung von einem Dritten zugehen wird, wird eine Forderung 
als Vermögenswert erfasst, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Erstattung erhalten wird, und der 
Betrag der Forderung verlässlich bestimmt werden kann. 

2.20 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Eventualverbindlichkeiten werden nicht im Konzernabschluss erfasst. Sie werden jedoch im Konzern-
anhang ausgewiesen, sofern für den Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mehr als 
eine entfernte Wahrscheinlichkeit besteht. Einzelheiten zu den zum 31. Dezember 2017 erfassten 
Eventualverbindlichkeiten sind in Anhangsangabe 26 zum Konzernabschluss enthalten. 

2.21 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER 
Der Konzern hat verschiedene Pläne für Leistungen an Arbeitnehmer aufgelegt, darunter Gewinnbe-
teiligungs- und Bonuspläne, langfristige Incentive-Programme sowie sonstige Pläne für Leistungen 
nach Beendigung des Arbeitsverhältnisses wie Abfindungsleistungen, anteilsbasierte Vergütungen mit 
Barausgleich und beitragsorientierte Pensionspläne.  

(I) Gewinnbeteiligungs- und Bonuspläne sowie langfristige Incentive-Programme 
Der Konzern erfasst eine Verbindlichkeit und einen Aufwand für Boni und Gewinnbeteiligungen, basie-
rend auf einer Formel, die den auf die Anteilseigner der Gesellschaft entfallenden Gewinn nach be-
stimmten Anpassungen berücksichtigt. Er erfasst eine Rückstellung, wenn eine gegenwärtige Ver-
pflichtung (gesetzlich oder faktisch) besteht, die sich aus einem vergangenen Ereignis ergeben hat. 

(II) Abfindungsleistungen 
Abfindungsleistungen werden fällig, wenn der Konzern das Arbeitsverhältnis vor dem regulären Ren-
teneintritt beendet, oder wenn ein Mitarbeiter gegen den Erhalt dieser Leistungen freiwillig aus dem 
Arbeitsverhältnis austritt. Der Konzern erfasst Abfindungsleistungen zum früheren der beiden folgen-
den Zeitpunkte: (a) wenn der Konzern das Angebot dieser Leistungen nicht mehr zurückziehen kann 
oder (b) wenn das Unternehmen Kosten für eine Restrukturierung im Anwendungsbereich von IAS 37 
erfasst, was die Zahlung von Abfindungsleistungen beinhaltet. Erfolgt ein Angebot zum freiwilligen 
Austritt aus dem Arbeitsverhältnis, werden die Abfindungsleistungen basierend auf der Anzahl der 
Monate ermittelt, die der betreffende Mitarbeiter für den Konzern gearbeitet hat.  

(III) Beitragsorientierte Pensionspläne 
Die Einzahlungen in beitragsorientierte Pensionspläne werden als Aufwand erfasst, sobald die Zah-
lungen fällig werden. Die Beiträge werden bei Fälligkeit als Aufwendungen für Leistungen an Arbeit-
nehmer erfasst. Vorausgezahlte Beiträge werden aktiviert, wenn sie als Rückerstattung oder Verringe-
rung künftiger Zahlungen zur Verfügung stehen. 
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(IV) Anteilsbasierte Vergütung mit Barausgleich 
Für anteilsbasierte Vergütungspläne mit Barausgleich wird eine Verbindlichkeit basierend auf dem 
beizulegenden Zeitwert der Vergütungsprämie zum Bilanzstichtag erfasst. Der beizulegende Zeitwert 
der gewährten virtuellen Aktienoptionen wird über den Erdienungszeitraum erfasst, um den Wert der 
Arbeitsleistungen der Mitarbeiter abzubilden. Die Kosten für Zuwendungen an Mitarbeiter werden als 
Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Der beizulegende Zeitwert von gewährten Optionen, mit Ausnahme der Auswirkungen von nicht-
marktbasierten Ausübungsbedingungen, wird mithilfe des Monte-Carlo-Modells berechnet. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass nicht-marktbasierte Ausübungsbedingungen (beispielsweise Rentabilitätsziele) 
erfüllt werden, wird herangezogen, um die Anzahl der Aktienoptionen zu schätzen, die wahrscheinlich 
ausübbar werden.  

3 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG 

DARSTELLUNG DER SEGMENTANGABEN 
Die berichtspflichtigen operativen Segmente des Konzerns spiegeln seine Managementstruktur wider 
sowie die Art und Weise, wie die Ertragskraft beurteilt wird und wie Ressourcen von der verantwortli-
chen Unternehmensinstanz, dem Executive Board, zugeteilt werden.  

Wir überwachen die Ertragsentwicklung des Lotteriewetten-Segments anhand der „normalisierten“ 
Umsatzerlöse und des „normalisierten“ EBIT (handelsrechtliche Umsatzerlöse und handelsrechtliches 
EBIT, bereinigt um statistisch erwartete Gewinnauszahlungen). Bei dem Lottovate-Segment ziehen 
wir zur Überwachung der Ertragsentwicklung die tatsächlichen Ergebnisse heran. Die Informationen in 
den nachfolgenden Angaben zu operativen Segmenten stimmen mit der internen Berichterstattung 
des Konzerns überein und der „normalisierten“ Ertragsentwicklung wird in diesen Angaben die gebüh-
rende Aufmerksamkeit gewidmet, da wir auf dieser Grundlage den Konzern analysieren. Eine ausführ-
lichere Beschreibung des Begriffs „Normalisierung“ ist in diesem Bericht im Abschnitt zum Überblick 
über die Geschäftsentwicklung enthalten. Die nachfolgenden Angaben enthalten auch eine Überlei-
tung zwischen den Segmentergebnissen, die zur Beurteilung der Geschäftseinheiten herangezogen 
werden, und unserer konsolidierten handelsrechtlichen Ertragsentwicklung, bei der statistisch erwarte-
te Auszahlungen durch tatsächliche Auszahlungen ersetzt werden. Transaktionen zwischen den 
Segmenten werden im Rahmen dieses Prozesses eliminiert. Die wichtigsten Überleitungsposten wer-
den unter den entsprechenden Tabellen näher beschrieben. 

Die Bezeichnungen der operativen Segmente des Konzerns wurden geändert in Lotteriewetten, Lotto-
vate und ZEAL Ventures. Dies stimmt mit der internen Berichterstattung an die verantwortliche Unter-
nehmensinstanz überein. Für die Ergebnisse der einzelnen Segmente oder die Vergleichszahlen 
ergaben sich keine Änderungen. Nachfolgend ist die Zusammensetzung der Segmente ausführlicher 
beschrieben: 

Lotteriewetten-Segment (zuvor B2C) 
Das Lotteriewetten-Segment umfasst das Geschäft mit Wetten im Rahmen von Zweitlotterien und den 
Verkauf von Sofortgewinnspielen. Seine Kostenbasis setzt sich zusammen aus direkten Kosten und 
einem zugewiesenen Anteil der gemeinschaftlichen Kostenbasis.  

Wir überwachen die Ertragsentwicklung des Lotteriewetten-Segments anhand der „normalisierten“ 
Umsatzerlöse und des „normalisierten“ EBIT (handelsrechtliche Umsatzerlöse und handelsrechtliches 
EBIT, bereinigt um statistisch erwartete Gewinnauszahlungen). Die Angaben zur Segmentberichter-
stattung stimmen mit unserer internen Berichterstattung überein. Der „normalisierten“ Ertragsentwick-
lung wird in diesen Angaben die gebührende Aufmerksamkeit gewidmet, da wir auf dieser Grundlage 
intern unser Geschäft analysieren. Die Angaben zur Segmentberichterstattung enthalten auch eine 
Überleitung zwischen den Segmentergebnissen, die zur Beurteilung der Geschäftsfelder herangezo-
gen werden, und unserer konsolidierten handelsrechtlichen Ertragsentwicklung, bei der statistisch 
erwartete Auszahlungen durch tatsächliche Zahlungsmittelabflüsse ersetzt werden. Transaktionen 
zwischen den Segmenten werden im Rahmen dieses Prozesses eliminiert. 

Lottovate-Segment (zuvor B2B/B2G) 
Das Lottovate-Segment umfasst die Teile unseres Geschäfts, deren Fokus auf der Neuerfindung digi-
taler Lotterien, dem Betrieb von Erstlotterien und der Unterstützung von gemeinnützigen Organisatio-
nen, Stiftungen und gesellschaftlichen Vertretern bei der Erschließung neuer Finanzierungsquellen 
durch maßgeschneiderte Lotterieplattformen liegt.  
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Hierzu zählen unser Lottovermittlungsgeschäft in Spanien (Ventura24) und unser internationales Dienst-
leistungsgeschäft für Lotteriebetreiber, einschließlich des Online-Betriebs der Lotteriespiele für gemein-
nützige Organisationen, zum Beispiel für ONCE. Des Weiteren umfasst das internationale Geschäft 
digitale Dienstleistungen für Geschäftspartner (z. B. UNICEF Norwegen) und staatliche Lotterien sowie 
den Betrieb eigener lizenzierter Lotterien durch Lottovate. Mit unserer Marke Lotto Network helfen wir 
professionellen Sportvereinen und anderen Organisationen, Mittel durch Lotterien zu beschaffen.  

Das Segmentergebnis von Lottovate enthält die dem operativen Geschäft von Lottovate zuzurech-
nenden Umsatzerlöse und Kosten sowie einen zugewiesenen Anteil der gemeinschaftlichen Kosten-
basis. 

Wir überwachen die Ertragsentwicklung des Lottovate-Segments anhand der tatsächlichen Ergebnisse. 

ZEAL Ventures  
Die dem operativen Geschäft von ZEAL Ventures zuzurechnenden Kosten werden nicht gesondert 
ausgewiesen. Diese Kosten liegen unter den quantitativen Schwellenwerten für einen gesonderten 
Ausweis im Rahmen der Segmentberichterstattung und werden stattdessen anteilig den Segmenten 
Lotteriewetten und Lottovate zugerechnet. 

Segmentbericht-
erstattung nach 
Geschäfts-
einheiten 
 
2017 

Lotterie-
wetten 

Lotto-
vate 

Summe 
Geschäfts-

einheiten 
Normalisierungs-

anpassungen 

Sonstige 
Anpas-
sungen 

Handels-
rechtlicher 

Ausweis 

in TEUR A B A+B=C D E C+D+E 

Umsatzerlöse 139.175 7.637 146.812 (12.725) 208 134.295 

Sonstige betrieb-
liche Erträge 6.597 349 6.946 (190) 195 6.951 

Summe betrieb-
liche Erträge 
(TOP) 145.772 7.986 153.758 (12.915) 403 141.246 

EBITDA 48.975 (9.399) 39.576 (12.915) (225) 26.436 

Abschreibungen (956) (299) (1.255) -     -  (1.255) 

EBIT 48.019 (9.698) 38.321 (12.915) (225) 25.181 

Finanzergebnis   -    -   -   -  50 50 

EBT  -  -  38.321 (12.915) (175) 25.231 

Ertragsteuern  -  -   -  -  (8.053) (8.053) 

Jahresüber-
schuss/(-fehl-
betrag)  -   -  38.321 (12.915) (8.228) 17.178 

Die wichtigsten Überleitungsposten zwischen den aggregierten Ergebnissen der Geschäftseinheiten 
und den konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnissen können in die folgenden zwei Hauptkategorien 
gegliedert werden: 

 „Normalisierungsanpassungen“ leiten die Beträge von statistisch erwarteten Auszahlungen, die in 
der Geschäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnis-
se (in denen die tatsächlichen Auszahlungen enthalten sind) über.  

 „Sonstige Anpassungen“ enthalten die durch die Schumann e.K. (die nicht zu den Segmenten 
Lotteriewetten oder Lottovate gehört) generierten externen Umsatzerlöse sowie Finanzerträge in 
Höhe von TEUR 385 und Finanzaufwendungen in Höhe von TEUR 335. 
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Segmentbericht-
erstattung nach 
Geschäfts-
einheiten 

Lotterie-
wetten 

Lotto-
vate 

Summe 
Geschäfts-

einheiten 
Normalisierungs-

anpassungen 

Sons-tige 
Anpas-
sungen 

Handels-
rechtlicher 

Ausweis 2016 

in TEUR A B A+B=C D E C+D+E 

Umsatzerlöse 138.594 6.686 145.280 (32.580) 235 112.935 

Sonstige betrieb-
liche Erträge 2.626 308 2.934 19.716 4.053 26.703 

Summe betrieb-
liche Erträge 
(TOP) 141.220 6.994 148.214 (12.864) 4.288 139.638 

EBITDA 64.545 (9.782) 54.763 (12.864) (1.777) 40.122 

Abschreibungen (1.554) (612) (2.166) – – (2.166) 

EBIT 62.991 (10.394) 52.597 (12.864) (1.777) 37.956 

Finanzergebnis – – – – (1.445) (1.445) 

EBT – – 52.597 (12.864) (3.222) 36.511 

Ertragsteuern – – – – (10.560) (10.560) 

Jahres-
überschuss/ 
(-fehlbetrag) – – 52.597 (12.864) (13.782) 25.951 

 „Sonstige Anpassungen“ enthalten:  
- sonstige betriebliche Erträge von TEUR 3.397 aus der Auflösung inaktiver Kundenkonten  
- einen Aufwand von ca. TEUR 1.340 im Zusammenhang mit dem Erwerb von GGGL und 

Geo24, der im EBITDA und im EBIT erfasst wurde und in Anhangsangabe 7 zum Konzern-
abschluss ausführlicher erläutert wird 

- einen im Finanzergebnis erfassten Wertminderungsaufwand in Höhe von TEUR 1.598 für 
Beträge, die von GGGL im Rahmen der wandelbaren Darlehensfazilität in Anspruch ge-
nommen wurden (Erläuterung im Abschnitt zum Überblick über die Geschäftsentwicklung). 
Der innerhalb dieser Kategorie berücksichtigte verbleibende Gewinn von TEUR 153 bezieht 
sich auf ausstehende Nettoerträge, die im gewöhnlichen Geschäftsverlauf aufgelaufen sind. 

- Sonstige Posten mit Auswirkungen auf die Umsatzerlöse und die sonstigen betrieblichen Er-
träge beziehen sich auf von der Schumann e.K. (die nicht zu den Segmenten Lotteriewetten 
oder Lottovate gehört) extern generierte Umsatzerlöse und sonstige betriebliche Erträge so-
wie Finanzerträge in Höhe von TEUR 390 und Finanzaufwendungen in Höhe von 
TEUR 237. 
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4 UMSATZERLÖSE 

Die Umsatzerlöse umfassen Erlöse aus Zweitlotterien und Sofortgewinnspielen. Diese sind als deriva-
tive Finanzinstrumente klassifiziert und werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung netto 
ohne Umsatzsteuer, Gratiswetten und Gewinnauszahlungen ausgewiesen. 

Umsatzerlöse resultieren außerdem aus Provisionen und Spielscheingebühren, die der Konzern für 
die Platzierung von Wetteinsätzen im Auftrag seiner Kunden erhält. 

5 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRÄGE 

  2017 2016 

in TEUR    

Erträge aus Sicherungsgeschäften  5.062 1.910 

Auflösung inaktiver Kundenkonten  669  3.397 

Erträge aus Sonderversicherungen   -  20.000 

Sonstiges  1.220  1.396 

Sonstige betriebliche Erträge  6.951  26.703 

Erträge aus Sicherungsgeschäften beziehen sich auf Erträge aus Spielscheinen, die über Ventura24, 
ein hundertprozentiges Tochterunternehmen des Konzerns, abgesichert werden.  

Die Auflösung inaktiver Kundenkonten von TEUR 669 (2016: TEUR 3.397) bezieht sich auf Kunden-
kontensalden, die mindestens in den letzten 26 Monaten keine Aktivität mehr aufwiesen und bei de-
nen alle Verfahren zur Kontaktaufnahme mit den Kunden abgeschlossen waren.  

Die Erträge aus Sonderversicherungen für 2016 beziehen sich auf eine Versicherung, die für eine 
große Ziehung im deutschen Lotto abgeschlossen worden war, bei der es im Mai 2016 zu einer Ge-
winnauszahlung in Höhe von TEUR 37.000 kam. Die von myLotto24 gehaltene Sonderversicherung 
war unabhängig von dem ILS-Sicherungsvehikel. 

  

  2017 2016 

in TEUR    

Einsätze   241.306  243.765  

Preisgewinne  (132.125) (153.282) 

Spielscheingebühren  18.095  16.530  

Provisionen und sonstige Umsatzerlöse  7.019  5.922  

Umsatzerlöse  134.295  112.935  
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6 SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 

  2017 2016 

in TEUR    

Marketingkosten  19.131  14.830 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs  43.365  33.909 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs  23.262  21.666 

Sonstige betriebliche Aufwendungen  85.758  70.405 

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist auf die Entwicklung der folgenden Kosten-
kategorien zurückzuführen: 

 Anstieg der Marketingkosten um TEUR 4.301. Die Erhöhung der Marketinginvestitionen steht im 
Einklang mit unserer Strategie, die Kundenakquise voranzutreiben und den inaktiven Teil der Lot-
terie-Kundenbasis zu reaktivieren. 

 Anstieg der direkten Kosten des Geschäftsbetriebs um TEUR 9.456, der auf der Erhöhung der 
abgesicherten Spielscheinkosten um TEUR 10.589 aufgrund einer im Vorjahresvergleich höhe-
ren Zahl vollständig abgesicherter Ziehungen beruht. Dem stand eine Verringerung der Kosten 
für Jackpotversicherungen um TEUR 1.214 gegenüber.  

 Anstieg der sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs um TEUR 1.596, der hauptsächlich auf die 
um TEUR 855 gestiegenen Beratungskosten zurückzuführen ist. Diese hängen mit der internati-
onalen Expansionsstrategie des Konzerns sowohl im Lotteriewetten-Segment als auch im Lotto-
vate-Segment sowie mit der Einführung neuer Produkte zusammen: Cash4Life, US Powerball 
und US Mega Millions.  

 Der verbleibende Unterschied ist anderen Veränderungen zuzuschreiben, die für sich gesehen 
unwesentlich sind. 

 Die sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs enthalten das Honorar des Abschlussprüfers, der 
Ernst & Young LLP und ihrer verbundenen Unternehmen, das in der folgenden Tabelle darge-
stellt ist: 

Honorar des Abschlussprüfers  2017 2016 

in TEUR    

Prüfung der Geschäftsberichte des Konzerns und aller anderen in 
den Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen  507 509 

Steuerberatung  - 251 

Steuer-Compliance-Leistungen  - 20 

Sonstige Nichtprüfungsleistungen   4 19 

Summe Honorar des Abschlussprüfers  511 799 
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7 ERWERB DER GEONOMICS GLOBAL GAMES LIMITED (GGGL) UND DER GEO24 UK LIMITED 
(GEO24) 

Im ersten Quartal 2016 schloss die ZEAL Group zur Vorbereitung des Erwerbs der Anteile, die sich 
noch nicht im Eigentum von ZEAL befanden, sowie im Rahmen dieses Anteilskaufs einige separate 
Transaktionen mit GGGL und Geo24 ab.  

Die Art dieser Transaktionen sowie die buchhalterischen Auswirkungen jeder einzelnen Transaktion 
sind nachfolgend dargestellt: 

7.1 WERTMINDERUNG VON DARLEHEN, DIE IM RAHMEN DER WANDELBAREN DARLEHENS-
FAZILITÄT AN GGGL AUSGEREICHT WURDEN 

Im Juli 2015 schloss die Tipp24 Investment 1 Limited mit GGGL eine Vereinbarung über die Bereit-
stellung einer wandelbaren Darlehensfazilität über TGBP 2.600 (mit weiteren TGBP 400 bei Erfüllung 
bestimmter Ziele), um GGGL mit Working Capital auszustatten.  

Die ersten Inanspruchnahmen in einer Höhe von insgesamt TGBP 1.250 wurden im Januar 2016 und 
im Februar 2016 getätigt. Der Konzern bildete zum Datum jeder Inanspruchnahme Rückstellungen in 
voller Höhe dieser Beträge, da seiner Meinung nach erhebliche Unsicherheit bezüglich der Rückzah-
lung bestand. Alle Inanspruchnahmen erfolgten lange vor dem Datum des Abschlusses des Erwerbs 
und waren deshalb kein Bestandteil der Anschaffungskosten von GGGL und Geo24. Ein Aufwand von 
TEUR 1.598 in Verbindung mit den aus der Fazilität in Anspruch genommenen Beträgen wurde ge-
sondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 2016 als Wertminderung eines Wandeldarle-
hens erfasst. 

7.2 ERWERB VON ANTEILEN AN GGGL UND GEO24, DIE SICH NOCH NICHT IM EIGENTUM 
VON ZEAL BEFANDEN 

Am 31. Dezember 2015 hielt die Tipp24 Investment 1 Limited, ein hundertprozentiges Tochterunter-
nehmen der ZEAL Network SE, 104.965 Stammanteile an der Geonomics Global Games Limited 
(GGGL). GGGL ist ein im Vereinigten Königreich ansässiges Unternehmen, das Software lizenziert 
und entwickelt. Am 29. Januar 2016 übte die ZEAL Group 37.738 Warrants aus und erhielt 37.738 
neue Stammanteile für eine Gegenleistung von GBP 377. Nach der Ausübung der Warrants hielt die 
ZEAL Group 142.703 Anteile an GGGL bzw. 32,13 % aller zu diesem Zeitpunkt umlaufenden Anteile 
(444.081 Stammanteile). 

Die Directors beschlossen, im ersten Quartal 2016 die Anteile an GGGL, die sich noch nicht im Eigen-
tum von ZEAL befanden, zu erwerben, da beide Parteien der Auffassung waren, dass das technische 
Know-how und die Fachkenntnisse der Mitarbeiter von GGGL und seinem Gemeinschaftsunterneh-
men Geo24 UK Limited (Geo24) gut zu den langfristigen Wachstumsplänen der ZEAL Group passen. 
Am 10. März 2016 schloss der Konzern einen Anteilskaufvertrag mit den Anteilseignern von GGGL 
über den Erwerb des verbleibenden gezeichneten Kapitals von GGGL, das zum 29. Januar 2016 nicht 
von der ZEAL Group gehalten wurde.  

Die verbleibenden Anteile an GGGL, die zum Datum der Unterzeichnung des Anteilskaufvertrags 
ausgegeben waren, sich jedoch nicht im Eigentum oder wirtschaftlichen Eigentum der ZEAL Group 
befanden (301.378 Stammanteile), wurden am 30. März 2016 von den konzernfremden Anteilseignern 
für eine Gegenleistung von TGBP 814 (TEUR 1.041) erworben (dies entspricht einem Wert von 
GBP 2,70 (EUR 3,45) je Anteil). Der Betrag, um den der Kaufpreis den beizulegenden Zeitwert der 
übernommenen Nettoverbindlichkeiten von GGGL und Geo24 überstieg und der zu einem Aufwand 
von TEUR 1.340 führte, wurde im März 2016 in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umge-
bucht. Dieser Aufwand stellte im Wesentlichen Personalbeschaffungskosten dar und wurde als Verlust 
aus dem Erwerb erfasst. 
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8 FINANZERTRÄGE UND -AUFWENDUNGEN 

  2017 2016 

in TEUR    

Finanzerträge    

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  2  52 

Erträge aus sonstigen langfristigen Wertpapieren und Darlehen  383  338 

   385  390 

Finanzaufwendungen    

Zinsaufwendungen und ähnliche Aufwendungen  (335) (237) 

  (335) (237) 

9 ERTRAGSTEUERAUFWAND 

Gezahlte oder zahlbare Ertragsteuern sowie latente Steuern und Quellensteuern werden im Posten 
„Ertragsteuern“ erfasst. Der Mischsteuersatz für Körperschaftsteuer im Vereinigten Königreich beträgt 
19,25 % (2016: 20,0 %). 

Im Fall von ausländischen Unternehmen wurden die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften 
und Steuersätze zur Berechnung der tatsächlichen Ertragsteuern angewandt. Die Auswirkung höherer 
ausländischer Steuersätze ist in der nachfolgenden Überleitungsrechnung als Überleitungsposten 
enthalten. 

Die latenten Steuern nach IAS 12 werden mit dem durchschnittlichen Steuersatz berechnet, der zu 
dem Zeitpunkt gilt, zu dem sich die Differenzen voraussichtlich umkehren werden. Zur Berechnung 
der latenten Steuern wurde ein Gesamtsteuersatz für inländische, im Vereinigten Königreich steuer-
pflichtige Unternehmen von 17 % verwendet (2016: 17 %). Im Fall von ausländischen Unternehmen 
wurden die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften sowie die gültigen und angekündigten 
Steuersätze zur Berechnung der latenten Steuern angewandt. 
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Gewinn- und Verlustrechnung  2017 2016 

in TEUR    

Tatsächliche Steuern:    

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand  8.656 11.138 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre  (1.140) (784) 

Summe tatsächliche Steuern  7.516 10.354 

    

Latente Steuern:    

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand  150 206 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre  387 – 

Summe latente Steuern  537 206 

    

Summe Steueraufwand (Gewinn- und Verlustrechnung)  8.053 10.560 

 

Steuersatzüberleitung  2017 2016 

in TEUR    

Gewinn vor Steuern  25.231 36.511 

Erwarteter Steueraufwand zum britischen Regelsatz von 19,25 % 
(2016: 20,0 %)  4.857 7.302 

    

Steuerbefreite Erträge  -  (33) 

Sonstige nicht abzugsfähige Aufwendungen  41 66 

Anpassungen ausländischer Steuersätze  292 233 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre  (753) (104) 

Nutzung von Steuerverlusten  (128) (305) 

Vortrag nicht erfasster Steuerverluste  3.946 4.158 

Währungsumrechnung   (202) - 

Sonstige Steuerpositionen  -  (757) 

Summe Steueraufwand  8.053 10.560 

Im Geschäftsjahr 2017 ist ein Steueraufwand von TEUR 3.818 (2016: TEUR 3.853) im Zusammen-
hang mit steuerlichen Verlustvorträgen angefallen, für die kein latenter Steueranspruch erfasst wurde. 
Teilweise kompensiert wurde dieser Steueraufwand durch steuerliche Verluste, die während des Ge-
schäftsjahres verwendet wurden. 

Im Posten „Sonstige Steuerpositionen“ ist im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 eine Gutschrift 
von TEUR 680 enthalten, die sich auf die Auflösung eines Teils der Rückstellung bezieht, die zum 
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31. Dezember 2015 im Zusammenhang mit einer Betriebsprüfung der Geschäftsjahre 2008 bis 2011 
erfasst wurde. Die Betriebsprüfung war am 31. Dezember 2015 noch nicht abgeschlossen und die 
erfasste Rückstellung in Höhe von TEUR 3.000 entsprach zu diesem Zeitpunkt der bestmöglichen 
Schätzung der Directors hinsichtlich des Abflusses wirtschaftlichen Nutzens. Der Fall wurde im Ge-
schäftsjahr 2016 abgeschlossen und ein Betrag von TEUR 2.320 wurde an die zuständige Steuerbe-
hörde gezahlt, sodass die verbleibende Rückstellung aufgelöst wurde. Für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 gab es keine vergleichbaren Posten. 

10 SACHANLAGEN 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten 
Büro- 

ausstattung Hardware  
Büroausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2016 3.463 4.606 11 8.080 

Zugänge 112 329 11 452 

Umbuchungen zwischen den Klassen 18 – (18) – 

Abgänge – (120) – (120) 

Stand 31. Dezember 2016 3.593 4.815 4 8.412 

Zugänge 842  594  –  1.436  

Abgänge –  (4) –  (4) 

Stand 31. Dezember 2017 4.435  5.405  4  9.844  
 

Kumulierte Abschreibungen 
Büro- 

ausstattung Hardware  
Büroausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 
1. Januar 2016 (1.656) (4.200) – (5.856) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (459) (324) – (783) 

Abgänge 5 123 – 128 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2016 (2.110) (4.401) – (6.511) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt  (405) (322) –  (727) 

Abgänge  – 1  –  1  

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2017 (2.515) (4.722) – (7.237) 

 

Buchwert 
Büro- 

ausstattung Hardware  
Büroausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2016 1.483 414 4 1.901 

Stand 31. Dezember 2017 1.920  683  4  2.607  

Es werden keine Vermögenswerte im Rahmen von Finanzierungsleasingverträgen gehalten (2016: 
keine). 

Die Rechte zur Veräußerung der oben genannten materiellen Vermögenswerte sind nicht beschränkt. 
Es wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt.  
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11 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2016 23.792 8.281 184 32.257 

Zugänge – 240 – 240 

Abgänge – (755) – (755) 

Stand 31. Dezember 2016 23.792 7.766 184 31.742 

Zugänge – 236  –  236  

Abgänge  –  – – – 

Stand 31. Dezember 2017 23.792  8.002  184  31.978  

 

Kumulierte Abschreibungen Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 
1. Januar 2016 (23.392) (6.870) (50) (30.312) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (400) (965) (18) (1.383) 

Abgänge – 755 – 755 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2016 (23.792) (7.080) (68) (30.940) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt  –  (510) (18) (528) 

Abgänge  –  – – – 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2017 (23.792) (7.590) (86) (31.468) 

 

Buchwert 
Software 

Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2016 – 686 116 802 

Stand 31. Dezember 2017 – 412  98  510  

Der Posten „Software“ bezieht sich auf den Wert von Glücksspielsoftware. Der Posten „Sonstige 
Software“ enthält alle sonstigen Softwareprodukte, einschließlich Glücksspielplattformen. 

Die Rechte zur Veräußerung der oben genannten immateriellen Vermögenswerte sind nicht be-
schränkt. Es wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt. Die Rest-
nutzungsdauern der immateriellen Vermögenswerte liegen zwischen einem und fünf Jahren. 
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12 LATENTE STEUERN 

Entwicklung der latenten Steuern  2017 2016 

in TEUR    

Stand 1. Januar  575 781 

Als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst  (537) (206) 

Stand 31. Dezember   38 575 

 

Latente Steueransprüche  
Wertberichtigungen 

auf Sachanlagen 

Sonstige 
temporäre 

Differenzen Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2016  435 346 781 

Als Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst  (20) (186) (206) 

Stand 1. Januar 2017  415 160 575 

Als Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst  (377) (160) (537) 

Stand 31. Dezember 2017  38 – 38 

Der wichtigste Körperschaftsteuersatz des Vereinigten Königreichs wurde mit Wirkung zum 1. April 
2017 von 20 % auf 19 % gesenkt und sollte mit Wirkung zum 1. April 2020 auf 18 % gesenkt werden. 
Diese Änderungen wurden am 26. Oktober 2015 angekündigt. Mit dem Finance Act 2016 wurde der 
wichtigste Körperschaftsteuersatz mit Wirkung zum 1. April 2020 auf 17 % gesenkt. Die königliche 
Zustimmung wurde am 15. September 2016 erhalten. Aus diesem Grund hat der Konzern seine laten-
ten Steuern zu einem Satz von 17 % erfasst, da er erwartet, dass dieser Satz zu dem Zeitpunkt gilt, zu 
dem die latenten Steueransprüche voraussichtlich aufgelöst werden.  

Von den vom Konzern gebildeten latenten Steueransprüchen beziehen sich ein Betrag in Höhe von 
EUR 0 (2016: EUR 0) auf steuerliche Verlustvorträge und ein Betrag in Höhe von TEUR 38 (2016: 
TEUR 575) auf temporäre Differenzen. 

Die steuerlichen Verlustvorträge belaufen sich zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 83.656 (2016: 
TEUR 64.827). Die Steuerverluste sind hauptsächlich im Vereinigten Königreich, in Deutschland und 
in Spanien angefallen. Die Steuerverluste sind unbegrenzt nutzbar. In Bezug auf diese Verluste wur-
den keine latenten Steueransprüche erfasst, da derzeit unsicher ist, ob die betroffenen Unternehmen 
in Zukunft ein zu versteuerndes Ergebnis in ausreichender Höhe erwirtschaften werden, gegen das 
die Verluste verwendet werden könnten.  

Zum 31. Dezember 2017 gab es keine erfassten oder nicht erfassten latenten Steuerverbindlichkeiten 
(2016: EUR 0) für Steuern auf nicht abgeführte Gewinne von Tochterunternehmen, assoziierten Un-
ternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen des Konzerns. Das Management hat entschieden, dass 
die bislang nicht ausgeschütteten Gewinne seiner Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunternehmen 
und assoziierten Unternehmen auch in absehbarer Zukunft nicht ausgeschüttet werden. 
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13 SONSTIGE BETEILIGUNGEN  

 2017 2016 

in TEUR   

Stand 1. Januar  1.198 – 

Zugänge 1.843 1.198 

Wertminderung  – – 

Stand 31. Dezember  3.041 1.198 

Am 1. Mai 2017 tätigte die ZEAL Network SE eine Barinvestition von TEUR 1.843 (TUSD 2.000) in 
das in Los Angeles angesiedelte Start-up-Unternehmen Omaze Inc. Omaze setzt neue Maßstäbe in 
der karitativen Tätigkeit, da einmalige Erlebnisse und exklusive Merchandise-Produkte zur Unterstüt-
zung in kritischen Fällen angeboten werden. Das Unternehmen hat bereits einen beträchtlichen Ein-
fluss auf dem US-amerikanischen Markt. ZEAL erhielt Vorzugsaktien, die einer Beteiligung von 2,50 % 
entsprechen, sowie einen Beobachterposten im Board of Directors und verschiedene Recht zum 
Schutz und Ausbau seiner Beteiligung. Die Beteiligung von TEUR 1.843 an der Omaze Inc wird zum 
beizulegenden Zeitwert gehalten.  

Der Konzern verfügt weiterhin über einen zu Anschaffungskosten bewerteten 10%igen Anteil an FPL 
und über eine Call-Option mit Verwässerungsschutz, die den Kauf von zusätzlichen 20 % der Anteile 
zu einem beliebigen Zeitpunkt innerhalb von fünf Jahren ab dem Zeitpunkt der Beteiligung umfasst.  

14 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN 

Zum 31. Dezember 2017 umfassten die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von TEUR 1.803 (2016: 
TEUR 755). Der Anstieg ist auf die Einführung von Wettangeboten bei großen US-Lotterien, Powerball 
und Mega Millions, zurückzuführen. Unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gibt es 
keine Posten, die als überfällig, aber nicht wertgemindert angesehen werden. 

  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-54



15 SONSTIGE KURZFRISTIGE VERMÖGENSWERTE UND AKTIVE RECHNUNGSABGREN-
ZUNGSPOSTEN 

  2017 2016 

in TEUR    

Forderungen gegen Lotteriegesellschaften, Bezahlsysteme und 
Spieler  6.948  4.551 

Wertberichtigung auf zweifelhafte Forderungen  (1.964) (395) 

Sicherheitseinbehalte  152  54 

Forderungen aus dem Spielbetrieb  5.136  4.210 

Sonstige Forderungen  1.677  931 

Vorauszahlungen und abgegrenzte Erträge    5.818  5.067 

Umsatzsteuerforderung  394  1.754 

Forderung aus Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeiträgen  – 846 

Forderungen gegen assoziierte Unternehmen  –  27 

Sonstige Forderungen  7.889  8.625 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive Rech-
nungsabgrenzungsposten  13.025  12.835 

Alle sonstigen Vermögenswerte und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind in unter einem Jahr 
fällig.  

Zum 31. Dezember 2017 wurde ein Betrag von TEUR 1.964 (2016: TEUR 395) als Wertberichtigung 
auf Forderungen gegen Spieler erfasst, bei denen das erste Lastschriftverfahren fehlgeschlagen ist. 
Der Anstieg der Wertberichtigung ist darauf zurückzuführen, dass der Konzern Wertberichtigungen für 
alle im Geschäftsjahr 2017 fehlgeschlagenen Lastschriftsalden gebildet hat. Auch wenn der Konzern 
weiter daran arbeitet, von jedem Kunden alle offenen Beträge einzutreiben, sind die Directors zu dem 
Schluss gekommen, dass die Nichtzahlung dieser Beträge zu mehr als 50 % wahrscheinlich ist. Daher 
wurde diese Wertberichtigung gebildet. Abgesehen von dieser Wertberichtigung war keiner der ande-
ren Forderungssalden wertgemindert. 

16 KURZFRISTIGE DARLEHEN  

Das kurzfristige Darlehen, das sich zum 31. Dezember 2016 einschließlich aufgelaufener Zinsen auf 
TEUR 3.075 belief, wurde im Geschäftsjahr 2017 vollständig zurückgezahlt. Das Darlehen bezog sich 
auf einen Betrag, der als Teil einer bereits bestehenden Vereinbarung über die Trennung von Platt-
formen als Vorauszahlung an eine dritte Partei geleistet wurde, und wurde mit 10 % p. a. verzinst. 
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17 ZAHLUNGSMITTEL UND KURZFRISTIGE FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE 

  2017 2016 

in TEUR    

Bankguthaben  89.041  94.710 

Kassenbestand  5  5 

Verpfändete Zahlungsmittel  3.006  268 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  92.052  94.983 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte  27.123  19.682 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  119.175  114.665 

Die Bankguthaben umfassen im Wesentlichen kurzfristig verfügbare Termineinlagen mit variablen 
Zinssätzen bei verschiedenen europäischen Großbanken. Zum 31. Dezember 2017 hielt ZEAL zur 
Veräußerung verfügbare kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 25.949 (2016: 
TEUR 17.490). Diese Einlagen bestanden aus Rentenfonds und waren breit gestreut und von hoher 
Bonität. Nach Berücksichtigung latenter Steuern wurde ein Gewinn in Höhe von TEUR 225 (2016: 
Verlust in Höhe von TEUR 227) im Eigenkapital erfasst.  

Bei den kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten des Konzerns überprüft das Management, ob 
objektive Anhaltspunkte für einen signifikanten oder länger anhaltenden Rückgang des beizulegenden 
Zeitwerts vorliegen, um festzustellen, ob eine Wertminderung angesetzt werden muss. Es gibt keine 
objektiven Anhaltspunkte, dass ein finanzieller Vermögenswert oder eine Gruppe von finanziellen 
Vermögenswerten wertgemindert sein könnte. Daher wurden im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2017 keine Wertminderungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 
(2016: EUR 0).  

Der Konzern wies zum Bilanzstichtag auch finanzielle Vermögenswerte, die als bis zur Endfälligkeit zu 
halten klassifiziert wurden, in Höhe von TEUR 1.174 (2016: TEUR 2.192) aus. Die zur Veräußerung 
verfügbaren kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte und die bis zur Endfälligkeit zu haltenden fi-
nanziellen Vermögenswerte sind im Posten „Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte“ enthalten (siehe 
oben). 

In den Bankguthaben von TEUR 89.041 (2016: TEUR 94.710) ist ein Betrag in Höhe von 
TEUR 12.001 (2016: TEUR 12.222) zur Begleichung von Verbindlichkeiten gegenüber Kunden enthal-
ten. 
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18 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 

Kurzfristig  2017 2016 

in TEUR    

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  6.727  8.032 

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  6.727  8.032 

     

Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern  12.293  12.539 

Verbindlichkeiten aus der Glücksspielabgabe  163  124 

Verbindlichkeiten aus dem Spielbetrieb  12.456  12.663 

     

Leistungen an Arbeitnehmer  1.038  210 

    

Umsatzsteuer  2.589  1.333 

Verbindlichkeit im Rahmen von Lohnsteuern und Sozialversiche-
rungsbeiträgen  288  307 

Verbindlichkeit im Rahmen von Steuern und Sozialversiche-
rungsbeiträgen  2.877  1.640 

    

Summe sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten  23.098  22.545 

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen Verbindlichkeiten sind in unter einem Jahr fäl-
lig. 

Langfristig  2017 2016 

in TEUR    

Abgegrenzte Mietverbindlichkeiten und Instandhaltungsaufwen-
dungen   1.535  1.514 

Leistungen an Arbeitnehmer  195  685 

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten   35  – 

Summe sonstige langfristige Verbindlichkeiten  1.765  2.199 
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Leistungen an Arbeitnehmer 

Der Konzern betreibt ein langfristiges Anreizprogramm für bestimmte Mitarbeiter. Weitere Einzelheiten 
sind in Anhangsangabe 24 zum Konzernabschluss enthalten. 

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen Verbindlichkeiten sind nach mehr als einem 
Jahr fällig.  

19 PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten in Höhe von TEUR 2.105 (2016: TEUR 2.251) beziehen 
sich auf vor dem 31. Dezember 2017 eingegangene Zahlungen für Spielaufträge und -einsätze. In 
Übereinstimmung mit den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns können Umsatzer-
löse aus diesen Einsätzen nur zum jeweiligen Ziehungszeitpunkt ausgewiesen werden. Die Directors 
rechnen damit, dass sämtliche abgegrenzten Umsatzerlöse im Geschäftsjahr 2018 ergebniswirksam 
aufgelöst werden. 

20 RÜCKSTELLUNGEN 

Kurzfristig  

Anfangssaldo 
1. Januar 

2017 Inanspruchnahme/Auflösung Zuführung 

Schlusssaldo 
31. Dezember 

2017 

in TEUR     

Rückstellungen für 
Rechtsstreitigkeiten 336 – 501 837 

Summe 336 – 501 837 

Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten  

Die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 837 
(2016: TEUR 336) und stellen die bestmögliche Schätzung des Managements in Bezug auf den zum 
31. Dezember 2017 wahrscheinlichen Zahlungsmittelabfluss dar, der sich aus der Beilegung laufender 
Rechtsstreitigkeiten ergeben wird. Einzelne in den Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten enthaltene 
Rückstellungen beziehen sich auf Fälle, die bereits seit mehreren Jahren verhandelt werden. Es ist 
schwierig, den Zeitpunkt eines Zahlungsmittelabflusses vorherzusagen, der sich aus zu Ungunsten 
des Konzerns entschiedenen Fällen ergeben könnte. Daher wurden Rückstellungen für Rechtsstrei-
tigkeiten als kurzfristige Verbindlichkeiten eingestuft, da es keine Gewissheit geben kann, dass in 
Geschäftsjahren ab dem Jahr 2018 ein für den Konzern ungünstiges Urteil (das zu einem Zahlungs-
mittelabfluss führen würde) ergehen wird.  

21 EIGENKAPITAL 

21.1 GEZEICHNETES KAPITAL 

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft setzt sich aus 8.385.088 ausgegebenen und vollständig 
eingezahlten Stammaktien zusammen (2016: 8.385.088). Die Aktien haben keinen Nennwert. Jede 
Aktie berechtigt zum Bezug von Dividenden und es gibt keine Vorzugsaktien oder Einschränkungen. 

21.2 GENEHMIGTES KAPITAL 

Am 22. Juni 2016 wurde die Satzung der Gesellschaft derart geändert, dass das Executive Board von 
ZEAL Network – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – die Zuteilung weiterer Aktien bis zu einem 
Nennwert von höchstens TEUR 1.197 genehmigen kann. Diese Erhöhung des gezeichneten Kapitals 
kann erfolgen, indem bei einer oder mehreren Gelegenheiten neue nennwertlose Aktien ganz oder in 
Teilen gegen Barzahlung oder Sachleistung ausgegeben werden (Aktienzuteilung). Die Zustimmung 
zur Ausgabe weiterer Aktien gilt bis zum 21. Juni 2021. 

21.3 KAPITALRÜCKLAGE 

Der Saldo auf dem Kapitalrücklagekonto entspricht den erhaltenen Beträgen, die über den Nennwert 
von Stamm- und Vorzugsaktien hinausgehen. Die Kapitalrücklage belief sich zum 31. Dezember 2017 
auf TEUR 21.578 (2016: TEUR 21.578).  
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21.4 ERGEBNIS JE AKTIE 

Das Ergebnis je Aktie (unverwässert und verwässert) belief sich im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2017 auf EUR 2,05 (2016: EUR 3,09) je Aktie. Die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf 
befindlichen Aktien blieb 2016 und 2017 mit 8.385.088 gleich. 

Bei der Berechnung des unverwässerten Ergebnisses je Aktie wird das den Inhabern von Stammak-
tien des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die gewichtete 
durchschnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf befinden, geteilt. 

Das verwässerte Ergebnis je Aktie wird errechnet, indem das den Inhabern von Stammaktien des 
Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf befinden, geteilt wird 
(wobei diese Anzahl um den Verwässerungseffekt aus Aktienoptionen, Warrant Agreements oder 
einem sonstigen zum Bilanzstichtag bestehenden Plan, der in der Zukunft zur Ausgabe einer zusätzli-
chen Anzahl an Aktien führen könnte, erhöht wird). Im Geschäftsjahr 2017 ergab sich kein Verwässe-
rungseffekt, da keine solchen Programme bestanden (2016: kein Verwässerungseffekt). 

21.5 SONSTIGE RÜCKLAGEN 

Die sonstigen Rücklagen betrugen TEUR 560 (2016: TEUR 785) und umfassten kumulierte Gewinne 
und Verluste (einschließlich der zugehörigen Wechselkursschwankungen) aus Änderungen des beizu-
legenden Zeitwerts der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte. Im Falle der Ver-
äußerung oder Wertminderung der zur Veräußerung verfügbaren Vermögenswerte werden alle im 
sonstigen Ergebnis enthaltenen Gewinne oder Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung umge-
gliedert. 

21.6 RÜCKLAGE FÜR WÄHRUNGSDIFFERENZEN 

Die Rücklage für Währungsdifferenzen beträgt TEUR 183 (2016: TEUR 143) und bezieht sich auf 
Umrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung der Abschlüsse ausländischer Geschäftsbetriebe. 

21.7 GEWINNRÜCKLAGE 

Die Gewinnrücklage besteht aus den kumulierten Erträgen und Aufwendungen, die der Konzern seit 
der Gründung erfasst hat. Der seit der Gründung aufgelaufene Gewinn ist aus Transaktionen entstan-
den, bei denen die Gegenleistungen nach englischem Handelsrecht realisiert wurden. Eine Ausnahme 
bilden die aufgrund von Währungseffekten nicht realisierten Gewinne und Verluste. 
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22 TOCHTERUNTERNEHMEN, ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN UND GEMEINSCHAFTSUNTER-
NEHMEN 

Die nachstehende Liste enthält alle Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen. Das Hauptland, in dem die genannten Tochterunternehmen geschäftstätig sind, 
ist identisch mit dem Land, in dem das jeweilige Tochterunternehmen seinen Sitz hat. Der effektive 
Anteil ist der Anteil des Konzerns am Eigenkapital des assoziierten Unternehmens. 

Name und eingetragener Sitz Land 

Hauptge-
schäfts-
tätigkeit 

Art der 
Beziehung 

zu ZEAL 
Network 

Effektiver An-
teil in % 

    2017 2016 

myLotto24 Limited 1 

Suite 1, 3rd Floor, 11-12 St. 
James‘s Square, London SW1Y 
4LB Vereinigtes Königreich 

Buch-
macher 

Tochter-
unterneh-

men 40 40 

Tipp24 Services Limited 
49 Clerkenwell Green 
London EC1R 0EB Vereinigtes Königreich Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 16 16 

Tipp24 Deutschland GmbH 1 

Kurze Mühren 1 
20095 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Lottovate Deutschland GmbH 
Kurze Mühren 1 
20095 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Ventura 24 S.L. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Ventura24 Games S.A. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Smartgames Technologies Lim-
ited 
Suite 1, 3rd Floor, 11-12 St. 
James‘s Square, London SW1Y 
4LB Vereinigtes Königreich 

Techno-
logieleis-

tungen 

Tochter-
unter-

nehmen 40 40 

Lottovate Limited 1 

5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich 

Lottova-te-
Geschäft 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

ZEAL International Limited 1 

5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 
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Name und eingetragener Sitz Land 

Hauptge-
schäfts- 
tätigkeit 

Art der 
Beziehung 

zu ZEAL 
Network 

Effektiver An-
teil in % 

    2017 2016 

Lottovate Nederland B.V. 
Herengracht 124 
1015 BT Amsterdam Niederlande 

Lottovate-
Geschäft 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Lottovate United States Inc 2 
2711 Centerville Road, Suite 400 
Wilmington, County of New Cas-
tle  
19808 Delaware USA 

Lottovate-
Geschäft 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Tipp24 Investment 1 Limited 1 
5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich 

Holding-
unter-

nehmen 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Tipp24 Investment 2 Limited 1 

5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich 

Holding-
unter-

nehmen 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Lotto Network Limited 1 

5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich 

Lottovate-
Geschäft 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

eSailors Limited 3 

Suite 1, 3rd Floor, 11-12 St. 
James‘s Square, London SW1Y 
4LB  Vereinigtes Königreich 

Holding-
unter-

nehmen 

Tochter-
unter-

nehmen 40 40 

Geonomics Global Games Lim-
ited 
5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich 

Holding-
unter-

nehmen 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Geo24 UK Limited 
5th Floor, One New Change, 
London EC4M 9AF Vereinigtes Königreich Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 100 100 

Gratis Lotto Ltd  
Suite 1, 3rd Floor, 11-12 St. 
James‘s Square, London SW1Y 
4LB Vereinigtes Königreich Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 16 16 
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Name und eingetragener Sitz Land 

Hauptge-
schäfts-
tätigkeit 

Art der 
Beziehung 

zu ZEAL 
Network 

Effektiver 
Anteil in %  

    2017 2016 

myLotto24 Australia Pty Ltd 
Office 4, Building 5, 356-366 
Bagot Road, Millner, Northern 
Territory, 0812 Australien Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 40 40 

HSS Corp.4  

702 S. Carson Street, Suite 200, 
Carson City, Nevada 89701 USA Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen  40 – 

myLotto24 South Africa Pty Ltd 5 

7 Martin Hammerschlag Way, 
Foreshore, Cape Town, 8001 Südafrika Lotterie 

Tochter-
unter-

nehmen 40 – 
1 Diese Tochterunternehmen werden direkt von ZEAL Network gehalten. 
2 Dieses Tochterunternehmen wurde am 27. Februar 2018 aufgelöst.    
3 Während des Geschäftsjahres änderte die eSailors IT Solutions Limited ihren Namen in eSailors 
Limited.  
4 Dieses Tochterunternehmen wurde am 10. Januar 2017 gegründet. Die ZEAL Network SE hält eine 
indirekte Beteiligung von 40 %. 
5 Dieses Tochterunternehmen wurde am 20. November 2017 gegründet. Die ZEAL Network SE hält 
eine indirekte Beteiligung von 40 %.  
 

Befreiung von der Prüfung des Einzelabschlusses nach Section 479A 
Tipp24 Investment 1 Limited, Tipp24 Investment 2 Limited, Lotto Network Limited, Geonomics Global 
Games Limited, Geo24 UK Limited, eSailors Limited, Gratis Lotto Limited und ZEAL International Li-
mited machen von der Befreiungsmöglichkeit nach Section 479A des Companies Act 2006 Gebrauch, 
die sie von der Pflicht zur Prüfung des Einzelabschlusses befreit. 

23 PERSONALAUFWAND 

Die zwei nachstehenden Tabellen zeigen die durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitäquivalente) für 
das Berichtsjahr und das Vorjahr. 
 
SEGMENTANALYSE  

Anzahl der Directors und 
Mitarbeiter 

 
Lotteriewetten 

 
Lottovate 

 
Summe 

2017     

Executive Board – –  3 

General Managers 6 3  9 

Mitarbeiter 163 93  256 

Trainees 3 –  3 

Zeitarbeitskräfte 2 1  3 

Summe 177 97  274 

 

  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-62



Anzahl der Directors und 
Mitarbeiter 

 
Lotteriewetten 

 
Lottovate 

 
Summe 

2016     

Executive Board – –  3 

General Managers 5 3  8 

Mitarbeiter 139 95  234 

Trainees 3 –  3 

Zeitarbeitskräfte 2 –  2 

Summe 152 98  250* 

* Die durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitäquivalente) für das Geschäftsjahr 2016 wurde ange-
passt, um sie an die Darstellung im Geschäftsjahr 2017 anzugleichen.  

Die Mitglieder des Executive Board werden keinem bestimmten Segment des Konzerns zugeordnet, 
da sie sowohl für das Segment Lotteriewetten als auch für das Segment Lottovate tätig sind.  

Während des laufenden und des vorherigen Geschäftsjahres waren im Durchschnitt weniger als 
250 Mitarbeiter des Konzerns ständig oder überwiegend im Vereinigten Königreich beschäftigt.  

Der 2017 angefallene Personalaufwand ist in der nachstehenden Tabelle aufgeführt: 

 2017 2016 

in TEUR   

Löhne und Gehälter 25.696  23.718 

Pensionsbeiträge 485  424 

Sozialversicherungsbeiträge 2.449  2.563 

Summe Aufwendungen für Leistungen an Arbeitnehmer 28.630  26.705 

Diese Zahlen enthalten die Vergütung für das Executive Board; nähere Angaben hierzu sind dem 
Bericht zur Vergütung der Directors auf den Seiten 40 bis 54 zu entnehmen. 
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24 ANTEILSBASIERTE VERGÜTUNG 

Der Konzern betreibt ein langfristiges Anreizprogramm für bestimmte Mitarbeiter. Das Programm bie-
tet den teilnahmeberechtigten Mitarbeitern eine Barzahlung, die sich nach einer bestimmten Anzahl 
virtueller Aktien zum Gewährungszeitpunkt und dem Aktienkurs der ZEAL Network SE am Tag des 
Eintritts der Unverfallbarkeit bemisst. Die Barzahlung hängt vom Erreichen interner und externer Ren-
tabilitätsziele über die Performance-Zeiträume von zwei und drei Jahren und der fortdauernden Be-
schäftigung bis zum Ende des Erdienungszeitraums ab. Da die Barzahlung keinen Ausübungspreis 
hat, ist der gewichtete durchschnittliche Ausübungspreis in allen Fällen EUR 0.  

 

 2017 2016 

in TEUR   

Zu Beginn des Geschäftsjahres ausstehend 895 – 

Im Geschäftsjahr gewährt 559 895 

Im Geschäftsjahr unverfallbar geworden – – 

Im Geschäftsjahr verwirkt (221) – 

Zum Ende des Geschäftsjahres ausstehend 1.233 895 
 

Die gewichtete durchschnittliche Vertragsrestlaufzeit der ausstehenden Prämien beträgt 0,82 Jahre 
(2016: 1,47 Jahre).   

Der beizulegende Zeitwert der Prämien wurde zum Gewährungszeitpunkt unter Anwendung eines 
Monte-Carlo-Simulationsmodells berechnet. Der beizulegende Zeitwert wird zu jedem Abschlussstich-
tag im Zuge der Bilanzierung der Prämien als Vergütung mit Barausgleich gemäß IFRS 2 „Anteilsba-
sierte Vergütung“ aktualisiert. Die externen Marktbedingungen fließen in die Inputfaktoren für das Mo-
dell ein. Die Dividendenrendite und die Aktienkursvolatilität basieren auf den historischen Daten der 
ZEAL Network SE und als risikoloser Zins wird die Marktrendite für Staatsanleihen herangezogen. Die 
verwendeten Inputfaktoren sind: 

 2017 2016 

Risikoloser Zinssatz  (0,65 %) (0,80 %) 

Dividendenrendite  4,7 % 7,6 % 

Volatilität des Aktienkurses  37,0 % 37,0 % 

Gewichteter durchschnittlicher beizulegender Zeitwert je virtueller Ak-
tie (EUR) 

21,42 36,89 

 

Die Berechnung der Aktienkursvolatilität des Total Shareholder Return des Konzerns erfolgt auf Basis 
tagesaktueller Daten über einen Zeitraum, der dem verbleibenden Performance-Zeitraum für die Prä-
mien entspricht.  

25 DIVIDENDEN 

Im Geschäftsjahr 2017 wurde eine Dividende von EUR 1,00 je Aktie (TEUR 8.385) beschlossen und 
ausgeschüttet (2016: TEUR 23.478). Für die künftigen Berichtsperioden wurde eine Dividendenpolitik 
vom Executive Board vorgeschlagen und vom Aufsichtsrat genehmigt, nach der die Gesellschaft eine 
jährliche Dividende zu zahlen beabsichtigt, die sich in Abhängigkeit von der finanziellen Performance 
voraussichtlich auf mindestens EUR 1,00 je Aktie belaufen wird. Vor der Auszahlung der Dividende 
erfolgt eine Bekanntgabe der Höhe jeder Dividende und des Erfassungszeitpunkts für den Dividen-
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denanspruch.  

Die Cashflows aus Dividendenzahlungen werden in der Kapitalflussrechnung im Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit angegeben und die gezahlten Dividenden werden in der Eigenkapitalverände-
rungsrechnung von der Gewinnrücklage abgezogen. 

26 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 

OPERATING-LEASINGVERHÄLTNISSE  

Im Geschäftsjahr 2017 hatte ZEAL Aufwendungen für Büromieten in Höhe von TEUR 3.120 (2016: 
TEUR 2.375). Die künftigen Mindestleasingzahlungen aufgrund der oben genannten unkündbaren 
Operating-Leasingverhältnisse sind wie folgt: 

Mindestleasingzahlung  2017 2016 

in TEUR    

Innerhalb von 1 Jahr  2.438  2.645 

>1–5 Jahre  7.306  8.322 

>5 Jahre  2.567  3.592 

Mindestleasingverpflichtungen  12.311  14.559 

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 

Zusätzlich hatte der Konzern bedeutende finanzielle Verpflichtungen aus anderen Verträgen, darunter 
Kooperationsvereinbarungen, Versicherungsverträge, Lizenzverträge und Wartungsverträge. Diese 
Verpflichtungen erfüllen nicht die Voraussetzungen zur Bildung von Rückstellungen nach IAS 37 
„Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ und werden daher im Konzern-
anhang angegeben. Die Höhe der Verpflichtungen und ihre geschätzten Fälligkeiten sind wie folgt: 

 
2018 2019 2020 2021 

2022  
und danach Summe 

in TEUR       

Sonstige 
Verträge 

 
 

14.764 –  – – – 14.764  

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Es besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte Leistungen, die seit 
dem 1. Januar 2015 vom myLotto24-Teilkonzern für in der Europäischen Union ansässige Kunden 
erbracht werden, mehrwertsteuerpflichtig sind. Des Weiteren besteht Unsicherheit hinsichtlich der 
Bemessungsgrundlage, die anzuwenden wäre, falls entschieden werden sollte, dass die betreffenden 
Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. Auf Basis einer gründlichen juristischen Einschätzung, zu der 
auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen Rahmens sowie der Rechtsprechung zählte, 
gehen die Directors davon aus, dass ein Abfluss wirtschaftlicher Ressourcen nicht wahrscheinlich und 
der Zeitpunkt etwaiger damit verbundener finanzieller Auswirkungen ungewiss ist. Daher haben die 
Directors im Konzernabschluss keine entsprechende Verbindlichkeit angesetzt. Nach den jüngsten 
Gesprächen mit der Steuerbehörde in Deutschland wird der potenzielle finanzielle Effekt für den Fall, 
dass der Einspruch von ZEAL nicht erfolgreich sein sollte, auf EUR 41,3 Mio. geschätzt (2016: 
EUR 23,3 Mio.; nach einer Senkung um EUR 5,7 Mio., nachdem Klarheit über die erwartete Berech-
nungsgrundlage herrschte). Mit der Bekanntgabe des Ergebnisses des Verfahrens wird innerhalb von 
zwei bis vier Jahren gerechnet. Was sonstige Steuern und Abgaben betrifft, die nicht im Konzernab-
schluss angegeben sind, halten die Directors es für unwahrscheinlich, dass aus der endgültigen Ent-
scheidung in Bezug auf etwaige steuerliche Veranlagungen weitere Verpflichtungen entstehen könn-
ten. Die Directors werden diesbezügliche Änderungen auch weiterhin genau verfolgen. 
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27 BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN 

Die Mitglieder des Executive Board und des Aufsichtsrats von ZEAL Network sowie ihre nahen Fami-
lienangehörigen gelten als nahestehende Personen in Übereinstimmung mit IAS 24 „Angaben über 
Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen“.  

Anhangsangabe 22 zum Konzernabschluss enthält Informationen über die Konzernstruktur, darunter 
nähere Angaben zu jedem Tochterunternehmen. 
 
Oliver Jaster ist Mitglied des Aufsichtsrats. Das operative Geschäft der Schumann e.K. wurde an ein 
nahestehendes Unternehmen von Oliver Jaster ausgelagert, die Günther Direct Services GmbH, 
Bamberg. Im Gegenzug erhielt die Günther Direct Services GmbH, Bamberg, in der Berichtsperiode 
eine Vergütung in Höhe von TEUR 115 (2016: TEUR 114). Zum 31. Dezember 2017 bestanden Ver-
bindlichkeiten gegenüber der Günther Direct Services GmbH in Höhe von TEUR 41 (2016: TEUR 9), 
die im Januar 2018 vollständig beglichen wurden.  

Jens Schumann ist Mitglied des Aufsichtsrats. Jens Schumann ist der alleinige Anteilseigner der 
Schumann e.K. Diese Struktur besteht in vergleichbarer Form seit 2002 und wurde gewählt, da Klas-
senlotterien derzeit nur Verkaufslizenzen an natürliche Personen oder Unternehmen ausgeben, bei 
denen weder die Haftung des Unternehmens noch die seiner direkten oder indirekten Gesellschafter 
beschränkt ist. Es besteht eine Kooperationsvereinbarung zwischen ZEAL und der Schuman e.K., 
welche die Abwicklung der Spielteilnahme von Klassenlotteriekunden durch die Schumann e.K. regelt. 
Nach den Bedingungen dieser Vereinbarung muss die Schumann e.K. alle in diesem Kontext erhalte-
nen Provisionen und sonstigen Maklergebühren an ZEAL zahlen. ZEAL stellt der Schumann e.K. 
Dienstleistungen in den Bereichen Controlling, Buchhaltung, Marketing und Technik zur Verfügung 
und trägt die Kosten des Geschäftsbetriebs der Schumann e.K. Da die Schumann e.K. Teil der ZEAL 
Group ist, werden alle Aufwendungen und Erträge im Konzernabschluss vollständig eliminiert. 

Da Jens Schumann die Schumann e.K. im Interesse von ZEAL betreibt, hat sich ZEAL verpflichtet, ihn 
in Bezug auf etwaige persönliche Ansprüche Dritter aus oder in Verbindung mit dem Betrieb der 
Schumann e.K. freizustellen. Die Haftungsfreistellung ist insoweit begrenzt, dass die Erfüllung dieser 
Freistellung nicht zu einer Insolvenz oder Überschuldung von ZEAL führen darf. In seiner Eigenschaft 
als Anteilseigner der Schumann e.K. erhielt Herr Schumann während des Geschäftsjahres keine Ver-
gütung. 

Die gemeinnützige Stiftung „Fondation enfance sans frontières“ in Zürich, die die Vorzugsanteile der 
myLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited hält, wurde als nahestehendes Unternehmen 
identifiziert. Im Geschäftsjahr 2017 wurden von der myLotto24 Limited Dividenden in Höhe von 
TGBP 15,0 (2016: TGBP 15,0) an die Schweizer Stiftung ausgeschüttet. Außerdem wurde von der 
Tipp24 Services Limited für den Zeitraum 2014-2016 ein Betrag von TGBP 45,0 an die Schweizer 
Stiftung gezahlt. Für die für 2017 an die Schweizer Stiftung auszuschüttende Dividende wurde von der 
Tipp24 Services Limited und der myLotto24 Limited ein Betrag von TEUR 15,0 abgegrenzt. Die Aus-
schüttung wird voraussichtlich während des Geschäftsjahres 2018 erfolgen. Während des Berichtsjah-
res erfolgten keine Spenden des Konzerns an die Schweizer Stiftung (2016: TEUR 38,0).  

Einzelheiten zur Vergütung des Executive Board und des Aufsichtsrats sind dem Vergütungsbericht 
zu entnehmen. 

Angaben zu Mitgliedern des Managements in Schlüsselpositionen sind dem Vergütungsbericht und 
der Anhangsangabe 24 zum Konzernabschluss zu entnehmen.  

Während der Berichtsperiode fanden keine sonstigen wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden 
Unternehmen und Personen statt. 

28 KAPITALSTEUERUNG 

ZEAL betreibt ein dezentral organisiertes System zur Kapitalsteuerung. Alle wesentlichen Entschei-
dungen zur Finanzstruktur des Segments Lottovate werden vom Executive Board von ZEAL Network 
getroffen. Die Maßnahmen zur Kapitalsteuerung des Segments Lotteriewetten werden von der myLot-
to24 Limited ergriffen, allerdings betreibt die Tipp24 Services ihr eigenes Kapitalsteuerungssystem.  

Weder die Segmente noch der Konzern als Ganzes unterliegen extern auferlegten Kapitalanforderun-
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gen, mit Ausnahme der Mindestkapitalanforderungen, die für Tochterunternehmen in Deutschland und 
Spanien gelten. 

Die Kapitalsteuerung jedes einzelnen Segments und des Konzerns insgesamt erfolgt mit dem Ziel, 
das Vertrauen der Investoren, Gläubiger und Märkte aufrechtzuerhalten und die zukünftige Ge-
schäftsentwicklung zu unterstützen. Die Grundsätze und Ziele der Kapitalsteuerung stellen sich konk-
ret wie folgt dar: 

 Das Kapital des Segments Lottovate und des Segments Lotteriewetten (zusammen „die Segmen-
te“) besteht aus Eigenkapital, da keines dieser Segmente Fremdkapital hält. 

 Der Eigenkapitalüberschuss jedes Segments (d. h. der Betrag des Eigenkapitals, das den Betrag 
übersteigt, der zur Stabilisierung der Finanzlage jedes Segments erforderlich ist) ist für Unter-
nehmenskäufe (anorganisches Wachstum) und die Finanzierung von weiterem organischen 
Wachstum im Einklang mit den strategischen Zielen zu verwenden.  

 ZEAL Network überwacht zudem die Kapitalstruktur aller Segmente, um sicherzustellen, dass 
ausreichend Eigenkapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist. 

 Derzeit hält zwar kein Segment Fremdkapital, doch könnte ZEAL Network mittelfristig auch 
Fremdkapital aufnehmen, um Wachstum oder künftige Akquisitionen zu finanzieren. 

Die Kapitalausstattung und -anforderungen jedes Segments werden mindestens vierteljährlich durch 
das Executive Board und den Aufsichtsrat überprüft. Mit diesen Überprüfungen soll sichergestellt wer-
den, dass ausreichend Kapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist und jedes Segment 
ausreichend Ressourcen zur Finanzierung von laufenden Working-Capital-, Investitions- und Akquisi-
tionsplänen hat. 

Die Risiken, denen ZEAL ausgesetzt ist, werden im Risikobericht beschrieben. 

29 ANGABEN ZU FINANZINSTRUMENTEN 

29.1 BEIZULEGENDER ZEITWERT 
Alle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, für die der beizulegende Zeitwert bestimmt oder im Ab-
schluss ausgewiesen wird, werden in die Fair-Value-Hierarchie eingeordnet, basierend auf dem Input-
faktor der niedrigsten Stufe, der für die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich 
ist: 

 Stufe 1 – In aktiven Märkten für identische Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten notierte (nicht 
berichtigte) Preise  

 Stufe 2 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt direkt oder indirekt 
beobachtbar ist  

 Stufe 3 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt nicht beobachtbar 
ist  

Alle Finanzinstrumente, die der Konzern zum 31. Dezember 2017 hält, sind Stufe 1 zugeordnet. Hier-
von ausgenommen ist die Omaze-Beteiligung, die Stufe 3 zugeordnet ist. Diese Beteiligung wurde am 
1. Mai 2017 abgeschlossen und sie wird als finanzieller Vermögenswert mit einem beizulegenden 
Zeitwert von TEUR 1.843 bewertet. Zum 31. Dezember 2017 ist nach Auffassung der Directors der 
Kaufpreis der beste Indikator für den beizulegenden Zeitwert dieser Beteiligung. Seit dem Abschluss 
der Beteiligung ergaben sich keine Änderungen des beizulegenden Zeitwerts.  

Der Buchwert aller Finanzinstrumente in Stufe 1 entspricht annähernd dem beizulegenden Zeitwert. 
Zum 31. Dezember 2017 wurden kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 27.123 
gehalten (2016: TEUR 19.682). Davon betrafen TEUR 25.949 zur Veräußerung verfügbare finanzielle 
Vermögenswerte (2016: TEUR 17.490) und TEUR 1.174 bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle 
Vermögenswerte (2016: TEUR 2.192). 

Im Geschäftsjahr 2017 fanden keine Umgliederungen zwischen Stufe 1 und Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie statt. Darüber hinaus erfolgten keine Umgliederungen in oder aus Stufe 3. 

29.2 AUSFALLRISIKO 
Der Umfang des Ausfallrisikos von ZEAL entspricht der Summe aus Zahlungsmitteln, kurzfristigen 
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finanziellen Vermögenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forde-
rungen.  

Zahlungsmittel und sonstige finanzielle Vermögenswerte 
Es kann sowohl in Bezug auf die Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte selbst 
als auch auf die damit verbundenen aufgelaufenen Zinsen ein Ausfallrisiko bestehen. 

Aufgrund des hohen Gesamtbetrags der von ZEAL gehaltenen Zahlungsmittel und kurzfristigen finan-
ziellen Vermögenswerte und ihrer daraus resultierenden absoluten und relativen Bedeutung wurden 
umfangreiche Managementprozesse zur Steuerung und regelmäßigen Überwachung der Anlagestra-
tegie der Gesellschaft eingeführt. 

Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte werden in unterschiedliche kurzfristige 
Wertpapiere investiert, die so viel Liquidität und so wenig Volatilität wie möglich bieten und gleichzeitig 
eine hohe Risikostreuung gewährleisten. Das übergeordnete Ziel der Anlagestrategie des Konzerns 
ist die Kapitalerhaltung – selbst wenn die erwarteten Renditen dabei geringer sind. 

Die Anlagestrategie von ZEAL hat zum Ziel, Risiken durch eine multidimensionale Diversifikation zu 
streuen und zu minimieren. Zunächst werden die finanziellen Mittel auf unterschiedliche Anlagen auf-
geteilt, wie z. B. Sicht- und Termineinlagen, hoch austauschbare Staatsanleihen aus Ländern der 
Eurozone und kurzfristige Anteile an Investmentfonds. Anschließend wählen wir nur die Anlagen mit 
einem guten Kreditrating aus. Bei der regelmäßigen Überwachung wurden zum Bilanzstichtag keine 
konkreten Ausfallrisiken im Portfolio festgestellt.  

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 
Die Gesellschaft zieht Forderungen gegen Kunden hauptsächlich direkt ein, d. h. per Lastschrift oder 
Kreditkarte. Nach langjähriger Datenerfassung wird das Risiko von fehlgeschlagenen Lastschriften 
oder Kreditkartenbuchungen als begrenzt betrachtet. Daraus resultierende Fehlbeträge werden direkt 
als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst. 

Der Konzern generiert Forderungen gegen Lotterieveranstalter für die Gewinne seiner Kunden, die bei 
Zahlungseingang sofort an die Gewinner weitergegeben werden. Aufgrund der Kreditwürdigkeit der 
Lotterieveranstalter erwartet der Konzern keine wesentlichen Zahlungsausfälle. 

Forderungen gegen Bezahlsysteme wie z. B. Kreditkartenunternehmen bergen das Risiko, dass die 
Kunden des Konzerns ihren Zahlungsverpflichtungen selbst nicht mehr nachkommen. Die hieraus 
resultierenden Aufwendungen werden sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wenn ein 
Kunde in Zahlungsverzug gerät. 

Eventualforderungen 
Es bestehen keine Eventualforderungen. 

29.3 LIQUIDITÄTSRISIKO 
Da ZEAL in ausreichendem Umfang über liquide Vermögenswerte verfügt, besteht für den Konzern 
kein wesentliches Liquiditätsrisiko. Selbst im Fall wesentlicher Beschränkungen der Geschäftstätigkeit 
angesichts der Entwicklungen im regulatorischen Umfeld verfügt ZEAL über ausreichende liquide 
Mittel, um die Verbindlichkeiten der Gesellschaft jederzeit bedienen zu können. Finanzielle Verbind-
lichkeiten sind im Wesentlichen sofort fällig und unverzinslich. 

Um das spezifische Risiko aus der Auszahlung hoher Jackpots im Lotteriewetten-Segment zu begren-
zen, geht die myLotto24 Limited Sicherungsgeschäfte ein, bei denen das Risiko von Zahlungsver-
pflichtungen über ein ILS-Vehikel auf Katastrophenanleihen/Vorzugsanteile übertragen wird. 
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Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns weisen nachfolgend dargestellte Fälligkeiten auf. Die 
Angaben erfolgen auf der Basis der vertraglichen, undiskontierten Zahlungen. 
 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2017 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren 

Über 5 
Jahre Summe 

in TEUR      

Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 5.510  – – – 5.510 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.058  1.765 – – 21.823 

Finanzielle Verbindlichkei-
ten 106  – – – 106 

Summe  25.674  1.765 – – 27.439 

 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016 

Innerhalb von 
1 Jahr 

Innerhalb von 
1-3 Jahren 

Innerhalb von 
3-5 Jahren 

Über 5 
Jahre Summe 

in TEUR      

Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 5.052 – – – 5.052 

Sonstige Verbindlichkeiten  20.781 2.199 – – 22.980 

Finanzielle Verbindlichkei-
ten 123 – – – 123 

Summe  25.956 2.199 – – 28.155 

Neben den in den vorstehenden Tabellen ausgewiesenen Beträgen gibt es Posten, die nicht in den 
sonstigen Verbindlichkeiten enthalten sind, da sie nicht als finanzielle Verbindlichkeiten aus einem 
Vertrag betrachtet werden. Dazu gehören im Geschäftsjahr 2017 die Umsatzsteuer in Höhe von 
TEUR 2.589 (2016: TEUR 1.333), Glücksspielabgaben in Höhe von TEUR 163 (2016: TEUR 124) 
sowie Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeiträge in Höhe von TEUR 288 (2016: TEUR 307).  

29.4 ZINSÄNDERUNGSRISIKO 
ZEAL legt den Großteil seiner finanziellen Mittel als Einlagen mit einer festen Laufzeit an. Diese Mittel, 
die hauptsächlich als liquide oder kurzfristige Anlagen gehalten werden, unterliegen einem allgemei-
nen Zinsänderungsrisiko. Für das am 31. Dezember 2017 gehaltene Portfolio von Zahlungsmitteln 
und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten wurde eine Sensitivitätsanalyse durchgeführt, bei der 
eine Erhöhung der Zinssätze um 10 Basispunkte unterstellt wurde. Vorausgesetzt, es werden infolge 
der Erhöhung der Zinssätze keine Änderungen an dem Portfolio vorgenommen, würden die Zinserträ-
ge um TEUR 1.191 steigen (vereinfacht berechnet). Bei Berücksichtigung der Laufzeit der Anlagen, 
die sich derzeit im Portfolio befinden, würde sich eine erwartete Verringerung dieser Zinserträge um 
TEUR 1 ergeben. Die Gesamtauswirkung wäre demnach ein Anstieg der Zinserträge um TEUR 1.190 
(2016: TEUR 1.145). 

29.5 WÄHRUNGSRISIKO 
Aufgrund einiger Wechselkurse unterliegt die Gesellschaft einem Währungsrisiko. Das Risiko ergibt 
sich aus Zahlungsein- und -ausgängen in Fremdwährungen, die von der funktionalen Währung der 
Gesellschaft abweichen. Diesen Zahlungen stehen nicht immer Zahlungen in der gleichen Währung 
mit dem gleichen Betrag und der gleichen Fälligkeit gegenüber. 

Zur Darstellung von Währungsrisiken verlangt IFRS 7 Sensitivitätsanalysen, die die Auswirkungen 
hypothetischer Änderungen der relevanten Risikoparameter auf das Ergebnis und das Eigenkapital 
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aufzeigen. Um das Währungsrisiko zu ermitteln, wurde zum 31. Dezember 2017 eine Schwankung 
von 10 % des Euro gegenüber Währungen angenommen, die Einfluss auf das Ergebnis der Gesell-
schaft haben. 

Auf der Grundlage dieser Annahme hätte eine Aufwertung des Euro um 10 % gegenüber dem briti-
schen Pfund, der norwegischen Krone, der tschechischen Krone, dem australischen Dollar und dem 
US-Dollar einen positiven Effekt von TEUR 1.012 (2016: TEUR 952) auf das Ergebnis. Eine Abwer-
tung um 10 % hätte einen negativen Effekt von TEUR 720 (2016: TEUR 1.167) auf das Ergebnis.  

Im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 entstand ein Verlust aus Wechselkursschwankungen von 
Finanzinstrumenten in Höhe von TEUR 422 (2016: Verlust in Höhe von TEUR 1.304).  

Für die derzeit gehaltenen finanziellen Vermögenswerte besteht kein wesentliches Währungsrisiko. 

30 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses Berichts sind keine wesentlichen Ereignisse nach dem 
Bilanzstichtag eingetreten, die eine Anpassung oder Angabe im Jahresabschluss für das Geschäfts-
jahr zum 31. Dezember 2017 erforderlich machen. 
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BESTÄTIGUNGSVERMERK DES UNABHÄNGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS AN DIE 
ANTEILSEIGNER DER ZEAL NETWORK SE 
 
PRÜFUNGSURTEIL 
 
Nach unserer Beurteilung: 

■ vermitteln der Konzernabschluss der ZEAL Network SE und der Jahresabschluss des Mutterun-
ternehmens (die "Abschlüsse") ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens- und Finanzlage des Konzerns und des Mutterunternehmens zum 31. Dezember 
2017 sowie der Ertragslage des Konzerns für das an diesem Stichtag endende Geschäftsjahr; 

■ wurde der Konzernabschluss unter Beachtung der International Financial Reporting Standards 
(IFRS), wie sie von der Europäischen Union übernommen wurden, ordnungsgemäß aufgestellt; 

■ wurde der Jahresabschluss des Mutterunternehmens unter Beachtung der IFRS, wie sie von der 
Europäischen Union übernommen wurden und nach den Vorschriften des Companies Act 2006 
anzuwenden sind, ordnungsgemäß aufgestellt; 

■ entsprechen die Abschlüsse den Bestimmungen des Companies Act 2006 und, was den Kon-
zernabschluss betrifft, Artikel 4 der IAS-Verordnung. 

 
Wir haben die Abschlüsse der ZEAL Network SE für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 
geprüft, bestehend aus: 
 
Konzern Mutterunternehmen 
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für das an 
diesem Stichtag endende Geschäftsjahr Bilanz zum 31. Dezember 2017 

Konzern-Gesamtergebnisrechnung für das an 
diesem Stichtag endende Geschäftsjahr 

Kapitalflussrechnung für das an diesem Stichtag 
endende Geschäftsjahr 

Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2017 Eigenkapitalveränderungsrechnung für das an 
diesem Stichtag endende Geschäftsjahr 

Konzern-Kapitalflussrechnung für das an diesem 
Stichtag endende Geschäftsjahr Anhangsangaben A bis K zum Einzelabschluss 

Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung für 
das an diesem Stichtag endende Geschäftsjahr  

Anhangsangaben 1 bis 30 zum Konzernab-
schluss, einschließlich einer Zusammenfassung 
wesentlicher Rechnungslegungsmethoden 

 

 
Das bei der Aufstellung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses zugrunde gelegte 
Rechnungslegungsregelwerk besteht aus dem geltenden Recht und aus den International Financial 
Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union übernommen wurden und, was den 
Jahresabschluss betrifft, den geltenden Vorschriften des Companies Act 2006. 
 
GRUNDLAGE FÜR DAS PRÜFUNGSURTEIL 
 
Wir haben unsere Abschlussprüfung unter Beachtung der International Standards on Auditing (Verei-
nigtes Königreich) (ISA (VK)) und des geltenden Rechts durchgeführt. Unsere Verantwortung nach 
diesen Standards ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der Abschlüs-
se" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind vom Konzern und vom Mutterunternehmen 
unabhängig in Übereinstimmung mit den im Vereinigten Königreich für unsere Abschlussprüfung rele-
vanten beruflichen Verhaltensregeln, einschließlich der auf börsennotierte Unternehmen angewandten 
ethischen Normen des Financial Reporting Council (FRC), und haben unsere sonstigen Berufspflich-
ten im Einklang mit diesen Anforderungen erfüllt. 
 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet 
sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. 
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VERWENDUNG UNSERES BESTÄTIGUNGSVERMERKS 

 
Dieser Bestätigungsvermerk ist gemäß Part 16, Chapter 3 des Companies Act 2006 ausschließlich für 
die Anteilseigner der Gesellschaft als Organ der Gesellschaft bestimmt. Unsere Prüfungstätigkeiten 
wurden einzig und allein zu dem Zweck durchgeführt, die Anteilseigner der Gesellschaft von den 
Sachverhalten in Kenntnis setzen zu können, auf die wir pflichtgemäß in unserem Bestätigungsver-
merk hinzuweisen haben. Soweit gesetzlich zulässig, sind wir für unsere Prüfungstätigkeit, für diesen 
Bestätigungsvermerk und für das von uns gefällte Prüfungsurteil ausschließlich gegenüber der Gesell-
schaft und ihren Anteilseignern als Organ der Gesellschaft verantwortlich. 
 
SCHLUSSFOLGERUNGEN ZUR UNTERNEHMENSFORTFÜHRUNG 
 
Es ergaben sich keine Feststellungen hinsichtlich der folgenden Sachverhalte, über die wir Ihnen ge-
mäß den ISA (VK) Bericht erstatten müssen, wenn: 

 
■ die Zugrundelegung der Annahme der Unternehmensfortführung bei der Aufstellung der Ab-

schlüsse durch die Directors nicht angemessen ist; oder 

■ die Directors identifizierte wesentliche Unsicherheiten in den Abschlüssen nicht offenlegen, die 
erhebliche Zweifel aufwerfen können, ob der Konzern oder das Mutterunternehmen in der Lage 
ist, seine Unternehmenstätigkeit über einen Zeitraum von mindestens zwölf Monaten ab dem 
Zeitpunkt fortzuführen, zu dem und die Abschlüsse zur Veröffentlichung freigegeben wird. 

 
ÜBERBLICK ÜBER UNSEREN PRÜFUNGSANSATZ 

 
Wesentlichkeit ■ Die Wesentlichkeitsgrenze auf Gesamtkonzernebene lag bei 

TEUR 1.206, was etwa 0,5% der Spieleinsätze für den Konzern 
entspricht. Die Wesentlichkeitsgrenze für unsere Abschlussprü-
fung 2016 lag bei TEUR 1.876 und wurde anhand des Ergebnis-
ses vor Zinsen und Steuern ("EBIT") des Konzerns ermittelt. 

Prüfungsumfang ■ Auf die Teilbereiche, für die wir eine Vollprüfung oder eine Prü-
fung mit bestimmten Schwerpunkten vorgenommen haben, ent-
fielen 100% der Spieleinsätze des Konzerns, 95% des Konzer-
numsatzes und 90% der Konzernbilanzsumme. 

Besonders wichtige Prü-
fungssachverhalte 

■ Deutsche Umsatzsteuer 
■ Rechtliche und regulatorische Risiken 
■ Nicht sachgerechte Umsatzrealisierung 

 
UNSERE BESONDERS WICHTIGEN PRÜFUNGSSACHVERHALTE 
 
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemä-
ßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung der Abschlüsse für die Berichtsperiode waren 
und die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsichtigter – falscher Darstellungen, die wir 
identifiziert und als am wesentlichsten eingestuft haben, umfassen. Zu diesen Sachverhalten zählten 
diejenigen, die den größten Einfluss auf die Gesamtprüfungsstrategie, die Ressourcenaufteilung in der 
Prüfung und die Tätigkeiten des Prüfungsteams bestimmen. Diese Sachverhalte wurden im Zusam-
menhang mit unserer Prüfung der Abschlüsse als Ganzes und in unserem Prüfungsurteil hierzu be-
rücksichtigt, und wir geben kein gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 
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Risiko Prüfungshandlungen als 
Reaktion auf das Risiko 

Wichtige Feststellungen, über 
die der Prüfungsausschuss 
informiert wurde 

Deutsche Umsatzsteuer   

Es besteht eine erhebliche Unsi-
cherheit, ob bestimmte Produkte 
des Konzerns in Deutschland der 
Umsatzsteuerpflicht unterliegen. 
Dieser Sachverhalt ist Gegenstand 
eines aktuellen Steuerstreits, bei 
dem es um die Frage geht, ob 
Umsatzsteuer geschuldet wird und 
auf welcher Grundlage diese zu 
berechnen wäre. Der Betrag könn-
te erheblich sein, und es besteht 
das Risiko, dass in den Abschlüs-
sen keine angemessene Rückstel-
lung gebildet wurde oder dass der 
Betrag nicht in angemessener 
Weise offengelegt wurde. 

Uns wurde der Schriftverkehr mit 
den zuständigen Steuerbehörden 
vorgelegt und wir haben diesen 
gelesen, um den Standpunkt des 
Konzerns zu diesem Sachverhalt 
nachzuvollziehen. 

Das Management hat ausreichen-
de und geeignete Verfahren 
durchgeführt, um die Wahrschein-
lichkeit, dass die Produkte des 
Konzerns in Deutschland umsatz-
steuerpflichtig sind, zu beurteilen. 

Uns wurden die Stellungnahmen 
der Rechtsberater des Konzerns 
zur Wahrscheinlichkeit der Um-
satzsteuerpflicht in Deutschland, 
zur Grundlage für die Umsatzsteu-
erberechnung und zum wahr-
scheinlichen Ausgang des laufen-
den Steuerstreits in Bezug auf 
diesen Sachverhalt vorgelegt, und 
wir haben diese gelesen. 

Wir stimmen mit der Einschätzung 
des Managements überein, dass 
es zwar nicht wahrscheinlich ist, 
dass die Produkte des Konzerns in 
Deutschland umsatzsteuerpflichtig 
sind, dass es aber möglich ist. 

Bei der Bestimmung des wahr-
scheinlichen Ausgangs des lau-
fenden Steuerstreits in Bezug auf 
diesen Sachverhalt ist eine Er-
messensausübung des Manage-
ments erforderlich. 

Wir haben diese Angelegenheit mit 
dem Management und seinen 
Rechtsberatern unter Hinzuzie-
hung unserer deutschen Steuer-
spezialisten erörtert. Auf Grundla-
ge unserer Erfahrung mit dem 
Konzern und der Wett- und 
Glücksspielbranche und unter 
Berücksichtigung des vorstehend 
erwähnten Schriftwechsels und 
ähnlicher Fälle haben wir die vom 
Management getroffenen Annah-
men in Frage gestellt. 

In den Abschlüssen wurde eine 
angemessene Angabe zu Eventu-
alverbindlichkeiten gemacht. 

Nähere Informationen hierzu sind 
im Bericht des Prüfungsausschus-
ses (Seite 38), in den Ausführun-
gen zu den Rechnungslegungsme-
thoden (Seiten 80 und 89) und in 
Anhangsangabe 26 des Konzern-
abschlusses (Seite 110) zu finden. 

Im Rahmen unserer Prüfungs-
handlungen stellten wir keine Prü-
fungsdifferenzen fest. 

 Wir beurteilten die Angemessen-
heit der Beträge, die in den Anga-
ben zu den Eventualverbindlichkei-
ten in den Abschlüssen dargestellt 
sind, sowie die Übereinstimmung 
dieser Angaben mit den Vorschrif-
ten von IAS 37. 

 

Umfang unserer Prüfungshand-
lungen 

Wir haben für alle Produkte des 
Konzerns, die in Deutschland 
umsatzsteuerpflichtig sein könnten, 
eine Vollprüfung vorgenommen. 
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Risiko Prüfungshandlungen als 
Reaktion auf das Risiko 

Wichtige Feststellungen, über 
die der Prüfungsausschuss 
informiert wurde 

Rechtliche und regulatorische 
Risiken 

  

Die Wett- und Glücksspielbranche 
ist stark reguliert. Die Einhaltung der 
Rechtsvorschriften und Lizenzanfor-
derungen für die Fortführung des 
Geschäftsbetriebs ist von entschei-
dender Bedeutung. Der Konzern 
besitzt in einer Reihe von Ländern 
Lizenzen. Aufgrund seiner grenz-
überschreitenden Transaktionen 
gelten für den Konzern Verordnun-
gen in mehreren Ländern. Diese 
Verordnungen sind ständigen Ände-
rungen unterworfen und können 
häufig unterschiedlich ausgelegt 
werden. Der Konzern unterliegt 
verschiedenen Anfechtungen und 
Rechtsstreitigkeiten in Deutschland 
und Spanien seitens lokaler Behör-
den oder Lotteriebetreiber, die die 
Marketingaktivitäten des Konzerns 
und sein Recht auf Führung seiner 
Geschäfte in Frage stellen. 

Wir haben die Prozesse und zuge-
hörigen Kontrollen des Konzerns 
zur Identifizierung und Minderung 
der rechtlichen und regulatorischen 
Risiken verstanden und die Gestal-
tung und Funktion der Kontrollen 
beurteilt. 

Wir stimmen mit dem Management 
darin überein, dass keine wesentli-
che Auswirkung auf die Fähigkeit 
des Konzerns, seine Unterneh-
menstätigkeit über einen Zeitraum 
von mindestens zwölf Monaten ab 
dem Zeitpunkt der Feststellung der 
Abschlüsse fortzuführen, vorliegt. 
Der Konzern hat ausreichende 
Rückstellungen für rechtliche Risi-
ken gebildet, und die Angaben in 
den Abschlüssen sind angemes-
sen. 

Wir haben die wichtigste Korres-
pondenz und Rechtsgutachten, die 
der Konzern zu rechtlichen und 
regulatorischen Sachverhalten 
eingeholt hat, einschließlich der 
Beurteilungen der externen Rechts-
anwälte des Konzerns im Hinblick 
auf die Rechtmäßigkeit der fortzu-
führenden Geschäftsbereiche des 
Konzerns, gelesen, um die Auswir-
kungen auf die Abschlüsse und die 
Zukunftsfähigkeit des Konzerns zu 
verstehen. 

Aufgrund der derzeit in Deutschland 
und Spanien bestehenden Rechts-
streitigkeiten in Bezug auf den Ge-
schäftsbetrieb des Konzerns ist eine 
Ermessensausübung des Manage-
ments erforderlich, um die Auswir-
kungen auf die Zukunftsfähigkeit des 
Geschäfts zu bestimmen. Auch die 
Berechnung der Höhe der Rückstel-
lungen für diese Angelegenheiten 
erfordert eine Ermessensausübung. 

Bei den rechtlichen und regulatori-
schen Risiken, die ein höheres Maß 
an Ermessensausübung vonseiten 
des Managements erforderten, 
zogen wir unsere Rechtsexperten 
hinzu. Diese unterstützten uns da-
bei, die Ermessensentscheidungen 
des Managements im Hinblick auf 
den erwarteten Ausgang der 
Rechtsstreitigkeiten zu verstehen 
und zu hinterfragen. 

 

Nähere Informationen hierzu sind im 
Bericht des Prüfungsausschusses 
(Seite 39), in den Ausführungen zu 
den Rechnungslegungsmethoden 
(Seite 89) und in Anhangsangabe 20 
des Konzernabschlusses (Seite 104) 
zu finden. 
 

Wir befragten das Management und 
die internen Rechtsexperten zu 
bekannten Fällen von wesentlichen 
Verstößen gegen regulatorische 
Anforderungen oder Lizenzbestim-
mungen, die offengelegt oder für die 
Rückstellungen gebildet werden 
mussten. 

 Wir beurteilten die Angemessenheit 
der vom Konzern gebildeten Rück-
stellungen für rechtliche Risiken, 
wobei wir unterstützend rechtliche 
Bestätigungen externer Parteien 
heranzogen.  
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Risiko Prüfungshandlungen als 
Reaktion auf das Risiko 

Wichtige Feststellungen, über die 
der Prüfungsausschuss 
informiert wurde 

Nicht sachgerechte 
Umsatzrealisierung 

  

Die Kennzahl „Summe betriebliche 
Erträge“, die Umsatzerlöse und 
sonstige betriebliche Erträge bein-
haltet, ist einer der wichtigsten 
Leistungsindikatoren des Konzerns 
und von wesentlicher Bedeutung für 
den Jahresabschluss. 

Wir haben ein Verständnis der vom 
Konzern rund um die Umsatzreali-
sierung eingerichteten Prozesse 
und Kontrollen erlangt und haben 
diese getestet. Dies umfasste auch 
die Erfassung manueller Bu-
chungsanpassungen und die Klas-
sifizierung von Gratiswetten. 

Der Konzern hat Umsatzerlöse in 
Übereinstimmung mit seinen Rech-
nungslegungsmethoden erfasst. 
Unsachgemäße manuelle Buchun-
gen wurden von uns nicht identifi-
ziert. 

Während die Kennzahl „Summe 
betriebliche Erträge“ größtenteils 
wenig oder keine Ermessensaus-
übung vonseiten des Managements 
erfordert, besteht ein Risiko, dass 
Umsatzerlöse oder sonstige be-
triebliche Erträge manuell ange-
passt werden könnten. 

Mithilfe unserer IT-Experten haben 
wir ein Verständnis der wichtigsten 
IT-Kontrollen für die Umsatzrealisie-
rung erlangt und haben diese ge-
testet. 

 

Es besteht außerdem ein Risiko, 
dass Gratiswetten nicht als Erlös-
minderung eingestuft werden.  

Wir testeten die Angemessenheit 
der Journaleinträge, die Auswirkun-
gen auf die Umsatzerlöse haben. 
Dabei konzentrierten wir uns auf 
ungewöhnliche Journaleinträge wie 
beispielsweise manuelle Buchun-
gen oder ungewöhnliche Kontopaa-
rungen. 

Nähere Informationen hierzu sind 
im Bericht des Prüfungsausschus-
ses (Seite 38), in den Ausführungen 
zu den Rechnungslegungsmetho-
den (Seite 83) und in Anhangsan-
gabe 4 des Konzernabschlusses 
(Seite 93) zu finden. 

Wir identifizierten und überprüften 
die Klassifizierung, die Höhe und 
Vollständigkeit der vom Konzern 
gewährten Gratiswetten durch 
Tests der entsprechenden Finanz- 
und IT-Kontrollen und von Journal-
einträgen. 

Wir unterzogen die Umsatzjournale 
des Konzerns einer Korrelationsda-
tenanalyse, um festzustellen, in 
welchem Umfang Umsatzerlöse in 
Liquidität umgewandelt werden, um 
atypische Umsatztransaktionen 
herauszufiltern und zu bewerten 
und um zu beurteilen, ob alle Um-
satztransaktionen erfasst worden 
sind. 

Umfang unserer Prüfungshand-
lungen 

Wir führten für alle Teilbereiche des 
Konzerns, für die wir eine Vollprü-
fung vorgenommen haben, Prü-
fungshandlungen im Hinblick auf 
die Umsatzerfassung durch. 

 
 

ÜBERBLICK ÜBER DEN UMFANG UNSERER PRÜFUNG 

 
Festlegung des Prüfungsumfangs 

Unsere Bewertung des Prüfungsrisikos, unsere Beurteilung der Wesentlichkeit und unsere Zuordnung 
der Toleranzwesentlichkeit sind für die Bestimmung des Prüfungsumfangs für jedes Unternehmen 
innerhalb des Konzerns ausschlaggebend. Dieser Prüfungsumfang versetzt uns insgesamt in die La-
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ge, ein Prüfungsurteil zum Konzernabschluss abzugeben. Bei der Beurteilung der für jedes Konzern-
unternehmen durchzuführenden Prüfungshandlungen berücksichtigen wir die Unternehmensgröße, 
das Risikoprofil, die Organisationsstruktur des Konzerns und die Wirksamkeit der konzernweiten Kon-
trollen, Änderungen des Geschäftsumfelds und andere Faktoren wie das rechtliche und regulatorische 
Umfeld. 
 
Bei der Beurteilung des Risikos wesentlicher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und zur 
Sicherstellung der angemessenen quantitativen Abdeckung bedeutsamer Abschlussposten stellten wir 
fest, dass von insgesamt 22 Teilbereichen fünf Teilbereiche, die im Vereinigten Königreich und in 
Deutschland geschäftstätig sind, die Hauptgeschäftseinheiten des Konzerns darstellen. 
 
Bei vier der fünf ausgewählten Teilbereiche führten wir eine Prüfung auf Basis der vollständigen Fi-
nanzinformationen durch („Teilbereiche, die wir einer Vollprüfung unterzogen haben“). Diese wurden 
anhand ihrer Größe oder ihrer Risikomerkmale ausgewählt. Bei dem verbliebenen Teilbereich („Teil-
bereich, den wir einer Prüfung mit bestimmten Schwerpunkten unterzogen haben“) führten wir Prü-
fungshandlungen in Bezug auf bestimmte Posten dieses Teilbereichs durch, die aufgrund ihrer Größe 
oder ihres Risikoprofils nach unserer Einschätzung den größten Einfluss auf wesentliche Abschluss-
posten haben könnten. Auf die Teilbereiche, für die wir Prüfungshandlungen durchgeführt haben, ent-
fielen 100% (2016: 100%) der Spieleinsätze des Konzerns, 95% (2016: 94%) des Konzernumsatzes 
und 92% (2016: 94%) der Konzernbilanzsumme. 
 
Im Berichtsjahr entfielen auf die Teilbereiche, die wir einer Vollprüfung unterzogen haben, 100% 
(2016: 100%) der Spieleinsätze des Konzerns, 95% (2016: 94%) des Konzernumsatzes und 90% 
(2016: 93%) der Konzernbilanzsumme. Auf den Teilbereich, den wir einer Prüfung mit bestimmten 
Schwerpunkten unterzogen haben, entfielen 0% (2016: 0%) der Spieleinsätze des Konzerns, 0% 
(2016: 0%) des Konzernumsatzes und 2% (2016: 1%) der Konzernbilanzsumme. Der Prüfungsumfang 
dieser Teilbereiche umfasste möglicherweise nicht die Prüfung aller bedeutsamen Abschlussposten 
der Teilbereiche, trug jedoch zur Abdeckung der bedeutsamen Abschlussposten des Konzerns bei. 
 
Auf die übrigen 17 Teilbereiche entfielen 0% der Spieleinsätze des Konzerns. Bei diesen Teilberei-
chen ("Teilbereiche, die wir einer prüferischen Durchsicht unterzogen haben") führten wir sonstige 
Prüfungshandlungen durch, darunter analytische Reviews, Tests von Konsolidierungsbuchungen und 
konzerninternen Eliminierungen sowie Neuberechnungen der Fremdwährungsumrechnung, um po-
tenzielle Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Konzernabschluss zu beurteilen. 
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Das unten stehende Diagramm veranschaulicht die Abdeckung, die unser Prüfungsteam mit seinen 
Prüfungshandlungen erzielt hat. 

 
SPIELEINSÄTZE UMSATZERLÖSE BILANZSUMME 
 

 
 
 

  
 
Einbindung von Teilbereichsteams 

Alle Prüfungshandlungen zum Zwecke der Prüfung wurden vom Konzernprüfungsteam durchgeführt. 
 
UNSERE ANWENDUNG DES KONZEPTS DER WESENTLICHKEIT 
 
Zur Planung und Durchführung der Prüfung, zur Beurteilung der Auswirkung identifizierter falscher 
Darstellungen auf die Prüfung und zur Bildung unseres Prüfungsurteils wenden wir das Konzept der 
Wesentlichkeit an. 
 
WESENTLICHKEIT 

 
Auslassungen oder falsche Darstellungen sind wesentlich, wenn sie einzeln oder insgesamt hinrei-
chend Grund für die Annahme geben, dass sie die wirtschaftlichen Entscheidungen von Abschlussad-
ressaten beeinflussen könnten. Auf der Basis der Wesentlichkeitsgrenzen werden Art und Umfang 
unserer Prüfungshandlungen festgelegt. 
 
Die Wesentlichkeit für den Konzernabschluss als Ganzen liegt bei TEUR 1.206 (2016: TEUR 1.876), 
was 0,5% der Spieleinsätze für den Konzern entspricht. 
 
Die Spieleinsätze haben wir deshalb ausgewählt, da wir der Ansicht sind, dass dies der Hauptschwer-
punkt für die Stakeholder des Konzerns ist. Im Vorjahr und in der Planungsphase unserer Prüfung des 
Geschäftsjahres 2017 haben wir das Ergebnis vor Zinsen und Steuern ("EBIT") des Konzerns als Be-
zugsgröße für die Wesentlichkeit herangezogen. Nach unserer mit dem Prüfungsausschuss abge-
stimmten Auffassung hat sich der Fokus der Stakeholder des Konzerns seitdem in eine andere Rich-
tung entwickelt, sodass die Spieleinsätze die zugrunde liegende Performance des Geschäfts besser 
abbilden. 
 
Die Wesentlichkeit für den Abschluss des Mutterunternehmens liegt bei TEUR 568 (2016: TEUR 423), 
was 1% (2016: 1%) seiner Bilanzsumme entspricht. 
 
 
  

Teilbereiche, die wir einer Prüfung mit bestimmten Schwerpunkten unterzogen haben 

Teilbereiche, die wir einer Vollprüfung unterzogen haben 

Teilbereiche, die wir einer prüferischen Durchsicht unterzogen haben 
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TOLERANZWESENTLICHKEIT 
 
Toleranzwesentlichkeit bedeutet die Anwendung des Wesentlichkeitskonzepts auf der Ebene einzel-
ner Konten oder Kontensalden. Hierbei wird ein Betrag festgelegt, der die Wahrscheinlichkeit, dass die 
Summe aus den nicht korrigierten und den nicht aufgedeckten falschen Darstellungen die Wesentlich-
keitsgrenze überschreitet, auf ein angemessen niedriges Maß reduziert. 
 
Auf der Grundlage unserer Risikobeurteilungen und unserer Beurteilung der allgemeinen Kontrollme-
chanismen des Konzerns hielten wir eine Toleranzwesentlichkeit von 75% der von uns bestimmten 
Planungswesentlichkeit, d. h. TEUR 904 (2016: TEUR 1.407), für angemessen. Die Beibehaltung 
dieses prozentualen Werts für die Toleranzwesentlichkeit ergibt sich aus unseren Überprüfungen der 
Systeme und Prozesse des Konzerns und unseren Prüfungsfeststellungen aus der Vergangenheit. 
 
NICHTAUFGRIFFSGRENZE 

 
Die Nichtaufgriffsgrenze ist der Betrag, unterhalb dessen falsche Darstellungen zweifelsfrei unerheb-
lich sind. 
 
Wir haben mit dem Prüfungsausschuss vereinbart, dass wir diesem alle nicht korrigierten Prüfungsdif-
ferenzen berichten werden, die einen Betrag von TEUR 60 (2016: TEUR 94) übersteigen, was 5% der 
Wesentlichkeit entspricht, sowie Abweichungen, die diese Grenze unterschreiten, aber nach unserer 
Auffassung aus qualitativen Gründen berichtenswert sind. 
 
Zur Bildung unseres Prüfungsurteils bewerten wir nicht korrigierte falsche Darstellungen sowohl vor 
dem Hintergrund der vorstehend beschriebenen quantitativen Wesentlichkeitskennzahlen als auch vor 
dem Hintergrund anderer relevanter qualitativer Aspekte. 
 
SONSTIGE INFORMATIONEN 

 
Die sonstigen Informationen umfassen die im Geschäftsbericht enthaltenen Informationen mit Aus-
nahme der Abschlüsse und unseres zugehörigen Bestätigungsvermerks. Für die sonstigen Informati-
onen sind die Directors verantwortlich. 
 
Unser Prüfungsurteil zu den Abschlüssen erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen, und 
dementsprechend geben wir mit Ausnahme des in diesem Bestätigungsvermerk beschriebenen Um-
fangs kein Prüfungsurteil hierzu ab. 
 
Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprüfung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Infor-
mationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkei-
ten mit den Abschlüssen oder unseren bei der Prüfung erlangten Kenntnissen aufweisen oder ander-
weitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir derartige wesentliche Abweichungen oder 
offensichtliche wesentliche falsche Darstellungen identifizieren, so sind wir verpflichtet zu bestimmen, 
ob es sich um eine wesentliche falsche Darstellung in den Abschlüssen oder eine wesentliche falsche 
Darstellung der sonstigen Informationen handelt. Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten 
Arbeiten zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche falsche Darstellung der sonstigen Informati-
onen vorliegt, sind wir verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. 
 
Wir haben diesbezüglich nichts zu berichten. 
 
PRÜFUNGSURTEIL ÜBER SONSTIGE NACH MASSGABE DES COMPANIES ACT 2006 
VORGESCHRIEBENE SACHVERHALTE 

 
 
Nach unserer Beurteilung wurde der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors unter 
Beachtung des Companies Act 2006 ordnungsgemäß erstellt. 
 
Nach unserer Überzeugung und auf der Grundlage der im Rahmen der Abschlussprüfung durchge-
führten Arbeiten: 
 
■ stimmen die Informationen im Strategiebericht und im Lagebericht für das Geschäftsjahr, für das 
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die Abschlüsse aufgestellt wurden, mit den Abschlüssen überein; 

■ wurden der Strategiebericht und der Lagebericht unter Beachtung der geltenden gesetzlichen 
Vorschriften aufgestellt. 

 
SACHVERHALTE, ÜBER DIE WIR IM FALLE VON BEANSTANDUNGEN BERICHTEN MÜSSEN 
 
Unter Berücksichtigung der bei der Abschlussprüfung gewonnenen Erkenntnisse und unseres Ver-
ständnisses über den Konzern, das Mutterunternehmen sowie sein Umfeld haben wir keine wesentli-
chen falschen Darstellungen im Strategiebericht oder im Lagebericht festgestellt. 
 
Es ergaben sich keine Feststellungen hinsichtlich der folgenden Sachverhalte, über die wir Ihnen ge-
mäß dem Companies Act 2006 Bericht erstatten müssen, wenn nach unserer Überzeugung: 

■ das Mutterunternehmen keine angemessenen Buchführungsunterlagen geführt hat oder wir von 
Zweigniederlassungen, die wir nicht persönlich aufgesucht haben, keine für unsere Prüfungstätig-
keit geeigneten Nachweise erhalten haben; oder 

■ der Jahresabschluss und der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors nicht mit 
den Buchführungsunterlagen und Nachweisen übereinstimmen; oder 

■ bestimmte gesetzlich vorgeschriebene Angaben zur Vergütung der Directors nicht gemacht wur-
den; oder 

■ wir nicht sämtliche Informationen und Erläuterungen erhalten haben, die wir für unsere Prüfung 
benötigen. 

 
VERANTWORTUNG DER DIRECTORS 

 
Wie im Bericht über die Pflichten der Directors auf Seite 59 näher beschrieben, liegt die Verantwor-
tung für die Aufstellung der Abschlüsse sowie dafür, dass die Abschlüsse ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild vermitteln, und für die internen Kontrollen, die die Directors als not-
wendig erachten, um die Aufstellung der Abschlüsse zu ermöglichen, die frei von wesentlichen – be-
absichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen sind, bei den Directors. 
 
Bei der Aufstellung der Abschlüsse sind die Directors dafür verantwortlich, die Fähigkeit des Konzerns 
und des Mutterunternehmens zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen, Sachverhalte 
im Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben 
sowie dafür, auf Grundlage der Annahme der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, 
es sei denn, es besteht die Absicht, den Konzern oder das Mutterunternehmen zu liquidieren oder den 
Geschäftsbetrieb einzustellen, oder es besteht keine realistische Alternative dazu. 
 
VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRÜFERS FÜR DIE PRÜFUNG DES 
JAHRESABSCHLUSSES 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die Abschlüsse als Ganzes 
frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen sind, und einen 
Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unser Prüfungsurteil enthält. Hinreichende Sicherheit ist ein ho-
hes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine unter Beachtung der ISA (VK) durchge-
führte Prüfung eine gegebenenfalls vorliegende wesentliche falsche Darstellung immer aufdeckt. Fal-
sche Darstellungen können aus betrügerischer Absicht oder Irrtümern resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn nach vernünftigem Ermessen erwartet werden könnte, dass sie einzeln 
oder insgesamt die auf der Grundlage dieser Abschlüsse getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen 
von Adressaten beeinflussen. 
 
 
ERLÄUTERUNG, IN WELCHEM UMFANG DER ABSCHLUSSPRÜFER ALS BEFÄHIGT ANGESE-
HEN WIRD, UNREGELMÄSSIGKEITEN EINSCHLIESSLICH VERSTÖSSEN AUFZUDECKEN 

 
 
Unsere Prüfung zielte in Bezug auf Verstöße darauf ab, die Risiken wesentlicher beabsichtigter fal-
scher Darstellungen im Abschluss zu identifizieren und zu beurteilen, ausreichende und geeignete 
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Prüfungsnachweise in Bezug auf die Risiken beabsichtigter falscher Darstellungen zu erlangen, indem 
wir geeignete Prüfungsmaßnahmen entwickeln und umsetzen, und angemessen auf im Rahmen un-
serer Prüfung aufgedeckte oder angenommene Verstöße zu reagieren. Die Hauptverantwortung für 
die Vermeidung und Aufdeckung von Verstößen liegt jedoch bei den für die Kontrolle des Unterneh-
mens Verantwortlichen und dem Management. 
 
Wir sind wie folgt vorgegangen: 
 
■ Wir haben ein Verständnis des für den Konzern geltenden gesetzlichen und sonstigen regulatori-

schen Rahmens gewonnen und festgestellt, dass die wichtigsten rechtlichen Grundlagen mit di-
rekter Relevanz für die Aussagen in den Abschlüssen diejenigen in Bezug auf die Rechnungsle-
gung (IFRS und Companies Act 2006) sowie die anwendbaren Steuergesetze in den Ländern, in 
denen der Konzern aktiv ist, sind. Darüber hinaus sind wir zu dem Schluss gekommen, dass sich 
bestimmte wichtige Gesetze und Vorgaben auf die Ermittlung der Beträge und Angaben in den 
Abschlüssen auswirken. Dazu zählen die Notierungsanforderungen der Frankfurter Wertpapier-
börse, die Online-Glücksspielvorschriften in den Ländern, in denen der Konzern aktiv ist, und die 
Geldwäschebestimmungen. 

■ Wir haben ein Verständnis davon gewonnen, wie die ZEAL Network SE diese Rahmenwerke ein-
hält, indem wir Erkundigungen beim Management und denjenigen eingeholt haben, die für die 
Rechtsvorschriften und Maßnahmen zu deren Einhaltung zuständig sind. Wir haben diese Erkun-
digungen durch den Einblick in Board-Protokolle, Unterlagen, die dem Prüfungsausschuss vorla-
gen, und die Korrespondenz mit Aufsichtsbehörden überprüft. 

■ Wir haben die Anfälligkeit des Konzernabschlusses für wesentliche falsche Darstellungen beur-
teilt, darunter auch, wie es zu beabsichtigten falschen Darstellungen kommen kann. Dazu haben 
wir Gespräche mit Führungskräften in verschiedenen Bereichen des Konzerns geführt, um zu 
verstehen, wo sie eine Anfälligkeit für beabsichtigte falsche Darstellungen sehen. Wir haben au-
ßerdem Leistungsziele berücksichtigt und beleuchtet, welchen Einfluss sie auf die Maßnahmen 
des Managements zur Ertragssteuerung oder die Wahrnehmung durch Analysten haben. Wir ha-
ben die vom Konzern eingerichteten Programme und Kontrollen berücksichtigt, mit denen identi-
fizierten Risiken begegnet wird oder auf andere Weise Verstöße verhindert, vermieden oder auf-
gedeckt werden, und berücksichtigt, wie die Unternehmensleitung diese Programme und Kontrol-
len überwacht. Wo ein erhöhtes Risiko vermutet wurde, haben wir Prüfungsmaßnahmen durch-
geführt, um jedes identifizierte Risiko eines Verstoßes abzudecken. 

■ Ausgehend von diesem Verständnis haben wir unsere Prüfungsmaßnahmen gestaltet, um die 
Nichteinhaltung anwendbarer Gesetze und Vorschriften zu identifizieren. Zu unseren Maßnah-
men gehörten unter Berücksichtigung unseres Verständnisses der Geschäftstätigkeit die Prüfung 
von Journaleinträgen mit einem Fokus auf manuelle Konsolidierungsbuchungen und Einträge, die 
auf große oder ungewöhnliche Geschäftsvorfälle hinwiesen; das Einholen von Erkundigungen 
von allen, die an Standorten mit Vollprüfung oder Prüfung mit bestimmten Schwerpunkten für die 
Rechtsvorschriften und Maßnahmen zu deren Einhaltung zuständig sind, vom Konzern-
Management und vom Management an Standorten mit Vollprüfung oder Prüfung mit bestimmten 
Schwerpunkten; und fokussierte Tests wie weiter oben im Abschnitt zu den besonders wichtigen 
Prüfungssachverhalten ausgeführt. 

■ Der Konzern ist in der Glücksspielbranche tätig, die in hohem Maße reguliert ist. Der Senior Sta-
tutory Auditor hat die Erfahrung und die Expertise des Prüfungsteams überprüft, um sicherzustel-
len, dass das Team über angemessene Kenntnisse und Fähigkeiten verfügt. Bei Bedarf wurde 
ein Spezialist hinzugezogen. 

■ Da es sich bei der Glücksspielbranche um eine stark regulierte Branche handelt, haben wir ein 
Verständnis von den Regelungen und ihren etwaigen Auswirkungen auf den Konzern gewonnen, 
und im Rahmen unserer Beurteilung des Kontrollsystems haben wir die Einhaltung dieser Vor-
schriften durch den Konzern berücksichtigt. Zu diesen Prüfungshandlungen gehörte auch die 
Durchsicht der Korrespondenz zwischen dem Konzern und den Aufsichtsbehörden. 

Eine ausführlichere Beschreibung unserer Verantwortung für die Prüfung der Abschlüsse findet sich 
auf der Website des Financial Reporting Council unter https://www.frc.org.uk/auditorsresponsibilities. 
Diese Beschreibung ist Teil unseres Bestätigungsvermerks.1 
 

1 Abgedruckt im Anschluss an diesen Bestätigungsvermerk. 
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SONSTIGE SACHVERHALTE, ÜBER DIE WIR BERICHTEN MÜSSEN 

 
■ Ernst & Young Deutschland wurde am 17. März 2003 durch die Gesellschaft zum Abschlussprü-

fer für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2002 und die folgenden Berichtsperioden bestellt, 
bis zum 18. November 2014, als Ernst & Young Großbritannien zum Abschlussprüfer für das Ge-
schäftsjahr zum 31. Dezember 2014 und die folgenden Berichtsperioden bestellt wurde. Die un-
unterbrochene Mandatsdauer einschließlich früherer Verlängerungen oder Neubestellungen, 
seitdem die ZEAL Network SE zu einem Unternehmen von öffentlichem Interesse (PIE) gewor-
den ist, beträgt für Ernst & Young Großbritannien 4 Jahre (insgesamt 12 Jahre für Ernst & Young 
Deutschland und Ernst & Young Großbritannien zusammen). 

■ Es wurden weder für den Konzern noch das Mutterunternehmen prüfungsfremde Leistungen er-
bracht, die gemäß den ethischen Normen des Financial Reporting Council (FRC) untersagt sind, 
und wir blieben während der gesamten Prüfung vom Konzern und dem Mutterunternehmen un-
abhängig. 

■ Das Prüfungsurteil steht im Einklang mit dem zusätzlichen Bericht an den Prüfungsausschuss. 
 

Cameron Cartmell 
(Senior Statutory Auditor) 
für und im Auftrag der Ernst & Young LLP 
Gesetzlicher Abschlussprüfer 
London 
21. März 2018 
 
Hinweise: 
 
1. Die Pflege und Integrität der Website der ZEAL Network SE liegen in der Verantwortung der Direc-

tors; die vom Abschlussprüfer durchgeführten Arbeiten umfassen nicht die Beurteilung dieser Sach-
verhalte, und der Abschlussprüfer übernimmt entsprechend keine Verantwortung für Änderungen 
der Abschlüsse, die nach ihrer erstmaligen Veröffentlichung auf der Website eingetreten sind. 

2. Die im Vereinigten Königreich zur Aufstellung und Veröffentlichung von Abschlüssen erlassenen 
Gesetze können sich von anderen Rechtsordnungen unterscheiden. 
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Beschreibung der Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers für die Prüfung von Abschlüs-
sen 
 
Anwendbar für Prüfungen von Abschlüssen für Zeiträume, die am oder nach dem 17. Juni 2016 
beginnen. 
 
Die Ziele des Abschlussprüfers sind es, eine hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der 
Abschluss insgesamt frei von wesentlichen falschen Angaben ist, sei es aufgrund von Betrug oder 
Irrtum, und einen Bestätigungsvermerk zu erstellen, der das Prüfungsurteil des Abschlussprüfers ent-
hält. Eine hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafür, dass 
eine in Übereinstimmung mit den International Standards on Auditing (UK) (ISAs (UK) durchgeführte 
Prüfung immer eine wesentliche falsche Angabe erkennen wird, wenn sie besteht. Falsche Angaben 
können durch Betrug oder Irrtum entstehen und gelten als wesentlich, wenn einzeln oder insgesamt 
vernünftigerweise erwartet werden kann, dass sie die wirtschaftlichen Entscheidungen der Nutzer, die 
auf der Grundlage des betreffenden Abschlusses getroffen werden, beeinflussen. 
 
Im Rahmen einer Prüfung nach ISAs (UK) übt der Abschlussprüfer ein pflichtgemäßes Ermessen aus 
und bewahrt während der gesamten Prüfung fachliche Vorsicht. Weiterhin: 
 

 identifiziert und beurteilt der Abschlussprüfer die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen 
des Abschlusses (oder gegebenenfalls des Konzernabschlusses) des Unternehmens, unab-
hängig davon, ob sie auf Betrug oder Fehler zurückzuführen sind, konzipiert und führt Prü-
fungshandlungen durch, die auf diese Risiken zugeschnitten sind, und holt Prüfungsnachwei-
se ein, die ausreichend und angemessen sind, um eine Grundlage für das Prüfungsurteil des 
Abschlussprüfers zu liefern. Das Risiko, eine wesentliche falsche Angabe, die sich aus Betrug 
ergibt, nicht zu erkennen, ist höher als bei einer solchen, die auf einem Fehler beruht, da Be-
trug Absprachen, Fälschungen, vorsätzliche Auslassungen, falsche Darstellungen oder die 
Umgehung der internen Kontrollen beinhalten kann; 
 

 erlangt der Abschlussprüfer ein Verständnis des für die Abschlussprüfung relevanten internen 
Kontrollsystems, um unter den gegebenen Umständen geeignete Prüfungshandlungen zu 
planen, jedoch nicht, um ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des 
Unternehmens (oder gegebenenfalls der Gruppe) abzugeben; 
 

 beurteilt der Abschlussprüfer die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
grundsätze und die Angemessenheit der von den Directors vorgenommenen Schätzungen 
und damit verbundenen Angaben; 
 

 zieht der Abschlussprüfer Schlussfolgerungen über die Angemessenheit der Zugrundelegung 
der Annahme der Unternehmensfortführung durch die Directors und, basierend auf den er-
langten Prüfungsnachweisen, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereig-
nissen oder Bedingungen besteht, die erhebliche Zweifel an der Fähigkeit des Unternehmens 
(oder gegebenenfalls der Gruppe), die Unternehmenstätigkeit fortzuführen, aufkommen las-
sen können. Kommt der Abschlussprüfer zu dem Schluss, dass eine wesentliche Unsicherheit 
vorliegt, ist er verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die entsprechenden Angaben im Ab-
schluss hinzuweisen oder, wenn diese Angaben unzureichend sind, das Prüfungsurteil zu 
modifizieren. Die Schlussfolgerungen des Abschlussprüfers basieren auf den bis zum Datum 
des Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweisen. Zukünftige Ereignisse oder Bedin-
gungen können jedoch dazu führen, dass das Unternehmen (oder gegebenenfalls der Kon-
zern) seine Unternehmenstätigkeit einstellt; 
 

 beurteilt der Abschlussprüfer die Gesamtdarstellung, Struktur und den Inhalt des Abschlusses, 
einschließlich der Erläuterungen, und ob der Abschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvor-
fälle und Ereignisse in einer Weise darstellt, die eine den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chende Darstellung ermöglicht (d. h. ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
vermittelt).1 
 

 Wenn der Abschlussprüfer verpflichtet ist, über den Konzernabschluss zu berichten, holt er 
ausreichende geeignete Prüfungsnachweise über die Finanzinformationen der Unternehmen 

1 Nur anwendbar in Bezug auf Regelwerke, die die Vermittlung eines den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chendes Bildes der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage vorsehen (fair presentation bzw. true and fair). 
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oder die Geschäftstätigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um ein Prüfungsurteil über den 
Konzernabschluss abzugeben. Der Konzernprüfer ist für die Leitung, Überwachung und 
Durchführung der Konzernprüfung verantwortlich. Der Konzernprüfer bleibt für das Prüfungs-
urteil allein verantwortlich. 

 
Der Abschlussprüfer erörtert mit den für die Kontrolle des Unternehmens Verantwortlichen unter ande-
rem über den geplanten Umfang und den Zeitpunkt der Prüfung sowie über bedeutsame Prüfungs-
feststellungen, einschließlich aller wesentlichen Mängel im internen Kontrollsystem, die der Ab-
schlussprüfer während der Prüfung feststellt. 
 
Für börsennotierte Unternehmen und Unternehmen von öffentlichem Interesse gibt der Abschlussprü-
fer gegenüber den für die Kontrolle des Unternehmens Verantwortlichen auch eine Erklärung ab, wo-
nach der Abschlussprüfer die relevanten ethischen Anforderungen an die Unabhängigkeit, einschließ-
lich des Ethikstandards der FRC, erfüllt hat, und legt ihnen gegenüber alle Beziehungen und sonstigen 
Angelegenheiten offen, von denen vernünftigerweise angenommen werden kann, dass sie die Unab-
hängigkeit des Abschlussprüfers und gegebenenfalls die damit verbundenen Garantien betreffen. 
 
Wenn der Abschlussprüfer verpflichtet ist, über wichtige Prüfungsfragen zu berichten, bestimmt der 
Abschlussprüfer aus den gegenüber den für die Kontrolle des Unternehmens Verantwortlichen mitge-
teilten Angelegenheiten diejenigen Angelegenheiten, die für die Prüfung des Abschlusses der laufen-
den Periode von größter Bedeutung waren und somit die wichtigsten Prüfungsfragen darstellen. Der 
Abschlussprüfer beschreibt diese Angelegenheiten im Bestätigungsvermerk, es sei denn, dass Geset-
ze oder Vorschriften einer öffentlichen Offenlegung der Angelegenheit entgegenstehen oder wenn der 
Abschlussprüfer unter äußerst seltenen Umständen feststellt, dass eine Angelegenheit nicht im Bestä-
tigungsvermerk offengelegt werden sollte, da die negativen Folgen einer solchen Offenlegung vernünf-
tigerweise die Vorteile des öffentlichen Interesses überwiegen würden. 
 
Bestätigungsvermerk zum Abschluss 
 
Der Bestätigungsvermerk muss ein klares Prüfungsurteil zu dem Abschluss insgesamt enthalten. 
 
Um sich ein Urteil über den Abschluss zu bilden, beurteilt der Abschlussprüfer, ob: 
 

 ausreichend geeignete Prüfungsnachweise vorliegen; 
 

 nicht korrigierte falsche Angaben für sich genommen oder insgesamt wesentlich sind; 
 

 der Abschluss, einschließlich der Erläuterungen, ein den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chendes Bild vermittelt;2 und 
 

 der Abschluss in allen wesentlichen Belangen in Übereinstimmung mit den Anforderungen 
des anwendbaren Rechnungslegungsrahmens, einschließlich der Anforderungen des an-
wendbaren Rechts, erstellt wird. 

 
Die Bildung eines Urteils und die Berichterstattung über den Abschluss beinhaltet insbesondere die 
Einschätzung, ob: 
 

 der Abschluss sich angemessen auf den anwendbaren Rechnungslegungsrahmen bezieht 
oder diesen beschreibt; 
 

 der Abschluss die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die ausgewählt und 
angewendet wurden, angemessen offenlegt. Bei dieser Beurteilung berücksichtigt der Ab-
schlussprüfer die Relevanz der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden für das Unterneh-
men (oder gegebenenfalls den Konzern) und ob sie in verständlicher Weise dargestellt wur-
den; 
 

2 Diese Schlussfolgerung ist nur in Bezug auf Abschlüsse erforderlich, die auf der Grundlage von Regelwerken, 
die die Vermittlung eines den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bildes der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage vorsehen (fair presentation bzw. true and fair), erstellt wurden (Beispiele sind die International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union übernommen wurden, und die allgemein 
anerkannte Rechnungslegungsgrundsätze des Vereinigten Königreichs). 
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 die gewählten und angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mit dem anwend-
baren Rechnungslegungsrahmen übereinstimmen und angemessen sind; 
 

 die von den Directors vorgenommenen Schätzungen angemessen sind; 
 

 die im Abschluss dargestellten Informationen relevant, zuverlässig, vergleichbar und verständ-
lich sind. Bei dieser Bewertung berücksichtigt der Abschlussprüfer, ob: 
 
 die Informationen, die hätten einbezogen werden sollen, aufgenommen wurden und ob 

diese Informationen angemessen klassifiziert, aggregiert oder disaggregiert und gekenn-
zeichnet sind; und 
 

 die Gesamtdarstellung des Abschlusses beeinträchtigt wurde, indem Informationen auf-
genommen wurden, die nicht relevant sind oder ein angemessenes Verständnis der of-
fenbarten Sachverhalte verdecken; 
 

 der Abschluss angemessene Angaben enthält, die es den Adressaten ermöglichen, die Aus-
wirkungen wesentlicher Transaktionen und Ereignisse auf die im Abschluss enthaltenen In-
formationen zu verstehen; 
 

 die in dem Abschluss verwendete Terminologie, einschließlich des Titels des Abschlusses, 
angemessen ist. 

 
Wenn der Abschluss nach den Grundsätzen eines den tatsächlichen Verhältnissen entsprechenden 
Bildes aufgestellt wird, beurteilt der Abschlussprüfer auch, ob der Abschluss ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt (d.h. ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechen-
des Bild vermittelt), einschließlich der Berücksichtigung von: 
 

 die Gesamtdarstellung, Struktur und den Inhalt des Abschlusses; und 
 

 ob der Abschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse in einer Weise 
darstellt, die ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt (oder ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt). 

 
Nicht modifizierte Prüfungsurteile 
 
Ein nicht modifiziertes Prüfungsurteil wird erteilt, wenn der Abschlussprüfer zu dem Schluss gelangen 
kann, dass der Abschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt und in 
allen wesentlichen Belangen dem anwendbaren Rechnungslegungsrahmen entspricht. 
 
Modifizierte Prüfungsurteile 
 
Der Abschlussprüfer modifiziert das Prüfungsurteil, wenn: 
 

 der Abschlussprüfer zu dem Schluss kommt, dass der Abschluss insgesamt aufgrund der er-
langten Prüfungsnachweise nicht frei von wesentlichen falschen Angaben ist; oder 
 

 der Abschlussprüfer nicht in der Lage ist, ausreichende geeignete Prüfungsnachweise zu er-
langen, um den Schluss zu ziehen, dass der Abschluss insgesamt frei von wesentlichen fal-
schen Angaben ist. 

 
Der Abschlussprüfer gibt ein eingeschränktes Prüfungsurteil ab, wenn entweder: 
 

 Fehlaussagen, einzeln oder insgesamt, wesentlich aber in ihren Auswirkungen auf den Ab-
schluss für diesen nicht umfassend sind; oder 
 

 Die möglichen Auswirkungen unentdeckter falscher Angaben auf den Abschluss, die sich aus 
der Unfähigkeit ergeben, ausreichende angemessene Prüfungsnachweise zu erlangen, könn-
ten wesentlich, aber nicht umfassend sein. 
 

Der Abschlussprüfer erteilt einen Versagungsvermerk, wenn der Abschlussprüfer, nachdem er ausrei-
chende geeignete Prüfungsnachweise erlangt hat, zu dem Schluss kommt, dass die Auswirkungen 

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-84



falscher Angaben einzeln oder insgesamt auf den Abschluss sowohl wesentlich als auch umfassend 
sind. 
 
Der Abschlussprüfer erklärt die Nichtabgabe eines Prüfungsurteils, wenn: 
 

 die möglichen Auswirkungen unentdeckter falscher Angaben, die sich aus der Unmöglichkeit 
ergeben, ausreichende geeignete Prüfungsnachweise zu erlangen, auf den Abschluss sowohl 
wesentlich als auch umfassend sind; oder 
 

 unter sehr seltenen Umständen, die mehrere Unsicherheiten mit sich bringen, der Abschluss-
prüfer zu dem Schluss kommt, dass es trotz ausreichender, angemessener Prüfungsnachwei-
se für jede der einzelnen Unsicherheiten aufgrund des potenziellen Zusammenwirkens der 
Unsicherheiten und ihrer möglichen kumulativen Auswirkungen auf den Abschluss nicht mög-
lich ist, sich ein Urteil über den Abschluss zu bilden. 

 
Hervorhebung eines Sachverhalts ohne Modifizierung des Prüfungsurteils 
 
Unter bestimmten Umständen enthält der Bestätigungsvermerk einen Hinweis zur Hervorhebung ei-
nes Sachverhalts, um auf eine Angelegenheit hinzuweisen, die im Abschluss dargestellt oder offenge-
legt wird und nach Ansicht des Abschlussprüfers von solcher Bedeutung ist, dass sie für das Ver-
ständnis der Adressaten des Abschlusses von grundlegender Bedeutung ist. Ein Hinweis zur Hervor-
hebung eines Sachverhalts ändert das Prüfungsurteil des Abschlussprüfers nicht. 
 
Hinweis auf einen sonstigen Sachverhalt 
 
Wenn der Abschlussprüfer es für notwendig hält, eine andere Angelegenheit als die, die im Abschluss 
dargelegt oder offengelegt wird, die nach der Einschätzung des Abschlussprüfers für das Verständnis 
der Adressaten hinsichtlich der Prüfung, der Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers oder des Be-
stätigungsvermerks relevant ist, zu kommunizieren, tut der Abschlussprüfer dies in einem separaten 
Abschnitt im Bestätigungsvermerk mit der Überschrift "Sonstiger Sachverhalt" oder einer anderen 
geeigneten Überschrift. 
 
Weitere Informationen im Geschäftsbericht 
 
Der Abschlussprüfer ist verpflichtet, alle finanziellen und nicht-finanziellen Informationen (andere In-
formationen), die im Jahresbericht enthalten sind, zu lesen und festzustellen, ob die anderen Informa-
tionen im Wesentlichen nicht mit dem Abschluss oder den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen 
des Abschlussprüfers übereinstimmen oder anderweitig als wesentlich falsch erscheinen. 
 
Wenn der Abschlussprüfer wesentliche Unstimmigkeiten oder offensichtliche wesentliche Unrichtigkei-
ten feststellt, stellt der Abschlussprüfer fest, ob es sich um eine wesentliche Unrichtigkeit im Abschluss 
oder eine wesentliche Unrichtigkeit der anderen Informationen handelt. Kommt der Abschlussprüfer zu 
dem Schluss, dass eine nicht korrigierte wesentliche falsche Angabe in Bezug auf die anderen Infor-
mationen vorliegt, ist der Abschlussprüfer verpflichtet, dies im Bestätigungsvermerk zu berichten. 
 
Sonstige gesetzliche und regulatorische Anforderungen 
 
Der Abschlussprüfer kann verpflichtet sein, andere rechtliche und regulatorische Anforderungen im 
Zusammenhang mit den Aufgaben eines anderen Abschlussprüfers im Bestätigungsvermerk zu be-
rücksichtigen.  
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Geprüfter Konzernabschluss der ZEAL Network SE für 
das zum 31. Dezember 2016 endende Geschäftsjahr 

(erstellt in Übereinstimmung mit IFRS) 
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Die obige Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden 
Konzernanhang zu lesen. 

  

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG  
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2016 

   2016 2015 

in TEUR Anhang    

Umsatzerlöse 3  112.935 88.962 

Sonstige betriebliche Erträge 4  26.703 52.024 

Summe betriebliche Erträge (TOP)   139.638 140.986 

Personalaufwand 24  (26.705) (25.434) 

Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen   (2.166) (7.153) 

Umrechnungsdifferenzen   (1.304) 1.433 

Sonstige betriebliche Aufwendungen 5  (70.405) (66.878) 

Marketingkosten   (14.830) (9.958) 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs   (33.909) (31.362) 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs   (21.666) (25.558) 

Gewinn/(Verlust) aus der Liquidation eines Tochterunternehmens   238 (95) 

Verlust aus einem Unternehmenserwerb 6  (1.340) – 

Betriebsergebnis (EBIT)   37.956 42.859 

Finanzerträge 7  390 258 

Finanzaufwendungen 7  (237) (1.120) 

Wertminderung eines Wandeldarlehens 6  (1.598) – 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen   – (14.965) 

Anteil am Ergebnis von Gemeinschaftsunternehmen   – (7.428) 

Finanz- und Beteiligungsergebnis   (1.445) (23.255) 

Ergebnis vor Steuern   36.511 19.604 

Ertragsteueraufwand 8  (10.560) (18.258) 

Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnendes Ergebnis    25.951 1.346 

     

Ergebnis je Aktie bezogen auf das den Inhabern von Stammaktien 
der Gesellschaft zuzurechnende Ergebnis   EUR EUR 

Unverwässertes und verwässertes Ergebnis je Aktie (in EUR/Aktie) 22  3,09 0,16 
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2016 

   2016 2015 

in TEUR     

Periodenergebnis   25.951 1.346 

Sonstiges Ergebnis     

Posten, die in das Periodenergebnis umgegliedert werden können     

Änderungen des beizulegenden Zeitwerts zur Veräußerung 
verfügbarer finanzieller Vermögenswerte   (227) 48 

Währungsumrechnung ausländischer Geschäftsbetriebe    143 – 

Sonstiges Ergebnis nach Steuern   (84) 48 

Den Anteilseignern der Gesellschaft zuzurechnendes 
Gesamtergebnis   25.867 1.394 

 
Die obige Konzern-Gesamtergebnisrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden 
Konzernanhang zu lesen. 
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KONZERN-BILANZ  
ZUM 31. DEZEMBER 2016 

   2016 2015 

Aktiva in TEUR Anhang    

Langfristige Vermögenswerte     

Sachanlagen 9  1.901 2.224 

Immaterielle Vermögenswerte 10  802 1.945 

Latente Steueransprüche 11  575 781 

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 12  – – 

Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 13  – – 

Langfristige Darlehen  14  – 3.075 

Sonstige Beteiligungen 15  1.198 – 

Sonstige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten   201 173 

Summe langfristige Vermögenswerte   4.677 8.198 

     

Kurzfristige Vermögenswerte     

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen 16  755 10.005 

Ertragsteuerforderungen   9 2.269 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten 17  12.835 12.222 

Kurzfristige Darlehen 14  3.075 – 

Finanzielle Vermögenswerte 18  19.682 12.883 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel 18  94.983 94.777 

Summe kurzfristige Vermögenswerte   131.339 132.156 

     

SUMME VERMÖGENSWERTE   136.016 140.354 

 
  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-89



   2016 2015 

Passiva in TEUR Anhang    

Langfristige Verbindlichkeiten     

Sonstige Verbindlichkeiten 19  2.199 1.474 

Summe langfristige Verbindlichkeiten   2.199 1.474 

     

Kurzfristige Verbindlichkeiten     

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   5.052 5.013 

Sonstige Verbindlichkeiten 19  22.545 22.978 

Finanzielle Verbindlichkeiten   123 113 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten 21  2.251 3.977 

Ertragsteuerverbindlichkeiten   5.952 10.576 

Rückstellungen 20  336 1.054 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten   36.259 43.711 

     

Eigenkapital     

Gezeichnetes Kapital 22  8.385 8.385 

Kapitalrücklage 22  21.578 21.578 

Sonstige Rücklagen 22  (785) (558) 

Rücklage für Währungsdifferenzen 22  143 – 

Gewinnrücklage 22  68.237 65.764 

Summe Eigenkapital   97.558 95.169 

     

SUMME EIGENKAPITAL UND 
VERBINDLICHKEITEN   136.016 140.354 

Die obige Konzern-Bilanz ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu lesen. Der 
vorliegende Konzernabschluss wurde am 23. März 2017 vom Board of Directors festgestellt und in 
dessen Namen von folgenden Personen unterzeichnet: 

Dr. Helmut Becker Jonas Mattsson Susan Standiford 
Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board 
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2016 

   2016 2015 

in TEUR     

Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Geschäftsbereichen   36.511 19.604 

Anpassungen für     

Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte   2.166 7.153 

Nettoverlust aus der Veräußerung langfristiger Vermögenswerte   – 137 

Finanzerträge   (390) (258) 

Finanzaufwendungen   237 1.120 

Wertminderung eines Wandeldarlehens   1.598 – 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen   – 14.965 

Anteil am Ergebnis von Gemeinschaftsunternehmen   – 7.428 

(Gewinn)/Verlust aus der Liquidation eines Tochterunternehmens   (238) 95 

Verlust aus dem Erwerb von Geo24 und GGGL   1.340 – 

Erwerb von GGGL und Geo24, abzüglich erworbener 
Zahlungsmittel   (623) – 

Sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen   234 262 

Veränderungen folgender Posten       

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 
Forderungen   9.487 (8.195) 

Sonstige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten   (641) (1.738) 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen    39 (2.492) 

Sonstige Verbindlichkeiten   (980) 2.364 

Finanzielle Verbindlichkeiten   10 4 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten   (1.726) 1.082 

Rückstellungen   (718) 360 

Erhaltene Zinsen   390 258 

Gezahlte Zinsen   (237) (1.120) 

Gezahlte Ertragsteuern   (12.718) (13.744) 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit   33.741 27.285 
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   2016 2015 

in TEUR     

Cashflow aus der Investitionstätigkeit     

Einbringungen in assoziierte Unternehmen   (1.598) – 

Erwerb von immateriellen Vermögenswerten   (240) (331) 

Erwerb von Sachanlagen   (460) (650) 

Zahlungsausgänge für den Erwerb von Beteiligungen    (1.198) – 

Zahlungseingänge/(-ausgänge) in Verbindung mit der Liquidation 
eines Tochterunternehmens   

 
238 (231) 

Langfristige Darlehen    – (3.075) 

Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit   (3.258) (4.287) 

     

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit     

An die Anteilseigner der Gesellschaft gezahlte Dividenden   (23.478) (23.478) 

Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit   (23.478) (23.478) 

     

Nettozunahme/(-abnahme) der Zahlungsmittel, verpfändeten 
Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte   7.005 (480) 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige 
finanzielle Vermögenswerte 
zu Beginn des Geschäftsjahres   107.660 108.140 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres   114.665 107.660 

     

Zusammensetzung der Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente     

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel   94.983 94.777 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte   19.682 12.883 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  
zum Ende des Geschäftsjahres   114.665 107.660 

Die obige Konzern-Kapitalflussrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu 
lesen. 
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KONZERN-EIGENKAPITALVERÄNDERUNGSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2016 

 

Gezeich-
netes 

Kapital 
Kapital-

rücklage 
Sonstige 

Rücklagen 
Gewinn-
rücklage 

Unter-
schieds-

betrag aus 
der Wäh-
rungsum-
rechnung 

Summe 
Eigenka-

pital 

in TEUR       

Stand 1. Januar 2015 8.385 21.578 (606) 87.896 – 117.253 

Periodenergebnis – – – 1.346 – 1.346 

Sonstiges Ergebnis – – 48 – – 48 

Gesamtergebnis – – 48 1.346 
 

– 1.394 

Transaktionen mit 
Anteilseignern in ihrer 
Eigenschaft als solche       

Gezahlte Dividenden – – – (23.478) – (23.478) 

Stand 31. Dezember 2015 8.385 21.578 (558) 65.764 – 95.169 

       

Stand 1. Januar 2016 8.385 21.578 (558) 65.764 – 95.169 

Periodenergebnis – – – 25.951 – 25.951 

Sonstiges Ergebnis – – (227) – 
 

143 (84) 

Gesamtergebnis – – (227) 25.951 
 

143 25.867 

Transaktionen mit 
Anteilseignern in ihrer 
Eigenschaft als solche       

Gezahlte Dividenden – – – (23.478) – (23.478) 

Stand 31. Dezember 2016 8.385 21.578 (785) 68.237 143 97.558 

Die obige Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden 
Konzernanhang zu lesen. 
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KONZERNANHANG 

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

ZEAL Network SE („die Gesellschaft“ oder „ZEAL Network“) wurde 1999 in Deutschland gegründet. 
Die Verlegung des Unternehmenssitzes in das Vereinigte Königreich wurde im Februar 2014 mit der 
Eintragung in das dortige Handelsregister unter der Nummer SE000078 abgeschlossen. Die Aktien 
der Gesellschaft sind im Prime-Standard-Segment der Frankfurter Börse notiert und werden als Teil 
des SDAX-Indexes in Form von Clearstream Interests (CI) unter der ISIN GB00BHD66J/WKN 
TIPP024 gehandelt. 

Der Konzernabschluss der ZEAL Network SE und ihrer Tochterunternehmen (zusammen „ZEAL 
Group“ oder „der Konzern“) für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 wurde am 23. März 2017 
durch den Beschluss des Executive Board zur Veröffentlichung freigegeben und anschließend dem 
Aufsichtsrat zur Überprüfung und Genehmigung vorgelegt.  

Bilanzstichtag ist der 31. Dezember 2016. Das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 umfasst den 
Zeitraum vom 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016.  

2 RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN 

Die bei der Aufstellung des Konzernabschlusses der ZEAL Group angewandten wesentlichen 
Rechnungslegungsmethoden werden im Folgenden näher erläutert. Diese 
Rechnungslegungsmethoden wurden auf alle dargestellten Berichtsperioden konsistent angewandt, 
sofern nichts anderes angegeben ist. 

2.1 GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG DES ABSCHLUSSES 
Der Konzernabschluss der ZEAL Group wurde in Übereinstimmung mit den International Financial 
Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union (EU) übernommen wurden, und 
dem für nach IFRS berichtende Unternehmen geltenden Companies Act 2006 erstellt. Der 
Konzernabschluss wurde unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips erstellt, mit Ausnahme 
der nachfolgend in der Darstellung der Rechnungslegungsmethoden beschriebenen Neubewertung 
der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert.  

Die Erstellung des Abschlusses erfolgt auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung. Die 
Directors sind zum Zeitpunkt der Feststellung des Abschlusses zu der Einschätzung gelangt, dass 
nach vernünftigem Ermessen davon ausgegangen werden kann, dass die ZEAL Group über adäquate 
Ressourcen verfügt, um für die absehbare Zukunft ihren Betrieb fortzuführen. Diese Einschätzung 
beruht auf der Tatsache, dass der Konzern zum Jahresende rund EUR 95 Mio. an Zahlungsmitteln 
und rund EUR 19,7 Mio. an kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten hält (2015: EUR 94,8 Mio. an 
Zahlungsmitteln und EUR 12,9 Mio. an kurzfristigen Einlagen). Da der Konzern für die kommenden 
Jahre eine Steigerung der Umsatzerlöse, der Mittelzuflüsse und des Gewinns erwartet, haben die 
Directors den Konzernabschluss auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung erstellt. 

Die Erstellung des Abschlusses nach den IFRS erfordert die Vornahme wesentlicher 
rechnungslegungsbezogener Schätzungen. Sie erfordert außerdem Ermessensentscheidungen des 
Managements bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns. Die 
sich tatsächlich ergebenden Beträge können von diesen Schätzungen abweichen.  

Nach den von der UK Gambling Commission im Februar 2015 veröffentlichten (und anschließend im 
April 2015 aktualisierten) Lizenzbedingungen und Codes of Practice muss im Abschluss der Saldo der 
in Kundenkonten gehaltenen Beträge angegeben werden, die Mittel darstellen, die nicht Eigentum der 
ZEAL Group sind. Diese Information ist in Anhangsangabe 18 zum Konzernabschluss enthalten.  

Sofern nichts anderes angegeben ist, sind alle Beträge in Euro ausgewiesen und werden 
entsprechend kaufmännischer Rundung auf Tausend auf- oder abgerundet. 

2.2 AKTUELLE ENTWICKLUNGEN IN DER RECHNUNGSLEGUNG 
Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die erstmals vom 
Konzern angewandt wurden 
Im Jahr 2016 wurden keine neuen Rechnungslegungsstandards veröffentlicht, lediglich Änderungen 
bestehender Standards. Die folgenden Standards, Interpretationen und Änderungen wurden vom 
Konzern erstmals zum 1. Januar 2016 angewandt, hatten jedoch keine wesentlichen Auswirkungen 
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auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage des Konzerns: 

 Änderungen zu IFRS 10 „Konzernabschlüsse“, IFRS 12 „Angaben zu Anteilen an anderen 
Unternehmen“ und IAS 28 „Anteile an assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen“ in Bezug auf Investmentgesellschaften, die die Ausnahme von 
der Konsolidierungspflicht anwenden 

 Änderung zu IFRS 11 „Gemeinsame Vereinbarungen“ zum Erwerb eines Anteils an einer 
gemeinschaftlichen Tätigkeit  

 Änderung zu IAS 1 „Darstellung des Abschlusses“ zur Offenlegungsinitiative 
 Änderungen zu IAS 27 „Einzelabschlüsse“ zur Equity-Methode in Einzelabschlüssen  
 Änderungen zu IAS 16 „Sachanlagen“ und IAS 38 „Immaterielle Vermögenswerte“ zur 

Klarstellung zulässiger Abschreibungsmethoden 
 Jährliche Verbesserungen zu IFRS 5 „Zur Veräußerung gehaltene langfristige 

Vermögenswerte und aufgegebene Geschäftsbereiche“ in Bezug auf Änderungen der 
Abgangsmethode, IFRS 7 „Finanzinstrumente: Angaben“ in Bezug auf Verwaltungsverträge 
und die Anwendbarkeit der Angabepflichten zur Saldierung auf verkürzte 
Zwischenabschlüsse, IAS 19 „Leistungen an Arbeitnehmer“ in Bezug auf die Berücksichtigung 
von Währungsräumen bei der Bestimmung des Abzinsungssatzes und IAS 34 
„Zwischenberichterstattung“ in Bezug auf die Offenlegung von Pflichtangaben an anderer 
Stelle des Zwischenberichts 

Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die noch nicht in 
Kraft getreten sind und vom Konzern nicht vorzeitig angewandt wurden 
Die folgenden Standards und Änderungen treten in künftigen Rechnungslegungsperioden in Kraft, die 
am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen: 

 „Offenlegungsinitiative“ (IAS 7) tritt ab dem 1. Januar 2017 in Kraft. 
 „Ansatz latenter Steueransprüche für nicht realisierte Verluste“ (IAS 12) tritt ab dem 1. Januar 

2017 in Kraft. 
 „Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergütungstransaktionen“ (IFRS 2) tritt ab 

dem 1. Januar 2018 in Kraft. 
 Die Änderungen zu IFRS 4 „Versicherungsverträge“ aufgrund der Anwendung von IFRS 9 

„Finanzinstrumente“ treten am 1. Januar 2018 in Kraft. 
 „Übertragungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien“ (IAS 40) tritt am 1. Januar 2018 

in Kraft. 
 IFRIC 22 „Transaktionen in fremder Währung und im Voraus gezahlte Gegenleistungen“ tritt am 

1. Januar 2018 in Kraft. 
 Die jährlichen Verbesserungen des Zyklus 2014-2016 zu IFRS 1 „Erstmalige Anwendung der 

International Financial Reporting Standards“ – Streichung befristeter Ausnahmen für 
Erstanwender – treten am 1. Januar 2018 in Kraft. 

 Die jährlichen Verbesserungen zu IAS 28 „Anteile an assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen“ – Klarstellung, dass das Wahlrecht, eine Beteiligung erfolgswirksam 
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, auf Einzelbeteiligungsgrundlage zur Verfügung steht – 
treten am 1. Januar 2018 in Kraft. 

 Die jährlichen Verbesserungen zu IFRS 12 „Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen“ 
treten am 1. Januar 2017 in Kraft. 

Die Directors haben die folgenden Standards genauer analysiert, da sich diese auf den Konzern 
auswirken könnten:  

 IFRS 15 „Erlöse aus Verträgen mit Kunden“ 

Art der Änderung 
IFRS 15 wurde im Mai 2014 veröffentlicht und führt ein fünfstufiges Modell für die Bilanzierung von 
Erlösen aus Verträgen mit Kunden ein. Nach IFRS 15 werden Erlöse in Höhe der Gegenleistung 
erfasst, mit der ein Unternehmen im Gegenzug für die Übertragung von Gütern oder Dienstleistungen 
auf einen Kunden rechnen kann (der Transaktionspreis im Sinne von IFRS 15). Der neue Standard zu 
Erlösen wird alle derzeit bestehenden Vorschriften zur Erlösrealisierung nach IFRS ersetzen. Für 
Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen, ist entweder die vollständige oder 
eine modifizierte rückwirkende Anwendung vorgeschrieben. Erträge aus Finanzinstrumenten werden 
weiterhin gemäß IAS 39 oder IFRS 9 erfasst.  
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Vorläufige Beurteilung 
Der Konzern beabsichtigt, den neuen Standard zum vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens 
anzuwenden und dafür den vollständig rückwirkenden Ansatz zu wählen. Im Geschäftsjahr 2016 
haben die Directors eine vorläufige Beurteilung der Auswirkungen aus der erstmaligen Anwendung 
von IFRS 15 auf den Konzernabschluss vorgenommen. Infolge von Klarstellungen durch das IASB im 
April 2016 wird erwartet, dass aufgrund dieser vorläufigen Beurteilung vor der vollständigen 
Umstellung geringfügige Änderungen erforderlich sein werden. Der Konzern wird die Entwicklungen in 
diesem Bereich weiterhin verfolgen. 

Der Konzern ist auf das Zweitlotteriegeschäft spezialisiert. Er geht davon aus, dass es wenig 
wahrscheinlich ist, dass sich aus IFRS 15 wesentliche Änderungen der Erlöserfassung durch den 
Konzern ergeben. Alle wesentlichen Umsatzströme werden unter Anwendung von IAS 39 und nicht 
nach IFRS 15 bilanziert. 

IFRS 15 enthält detailliertere Darstellungs- und Angabevorschriften als die derzeit geltenden IFRS. 
Die neuen Darstellungsvorschriften sind eine Änderung gegenüber der aktuellen Praxis und erfordern 
in Zukunft mehr Angaben im Konzernabschluss. Auf Grundlage unserer Beurteilung der 
Anforderungen von IFRS 15 erwarten wir bei der erstmaligen Anwendung des Standards keine 
signifikanten Änderungen des Umfangs der Angaben. 

 IFRS 9 „Finanzinstrumente“ 

Art der Änderung 
Im Juli 2014 hat das IASB die finale Fassung von IFRS 9 „Finanzinstrumente“ veröffentlicht, die 
IAS 39 „Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“ sowie alle vorherigen Versionen von IFRS 9 
ersetzt. IFRS 9 führt die drei Teilbereiche des Projekts zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten – 
„Klassifizierung und Bewertung“, „Wertminderung“ und „Bilanzierung von Sicherungsgeschäften“ – 
zusammen. 

IFRS 9 gilt erstmals für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen. Eine frühere 
Anwendung ist zulässig. Mit Ausnahme der Bilanzierung von Sicherungsgeschäften ist der Standard 
rückwirkend anzuwenden, jedoch ist die Angabe von Vergleichsinformationen nicht erforderlich. Die 
Vorschriften für die Bilanzierung von Sicherungsgeschäften sind im Allgemeinen bis auf wenige 
Ausnahmen prospektiv anzuwenden. 

Vorläufige Beurteilung 
Der Konzern beabsichtigt, den neuen Standard zum vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens 
anzuwenden. Im Geschäftsjahr 2016 hat der Konzern eine umfassende Bewertung der Auswirkungen 
aller drei Teilbereiche von IFRS 9 durchgeführt. Diese vorläufige Beurteilung basiert auf aktuell 
verfügbaren Informationen und kann sich aufgrund weiterer detaillierter Analysen ändern. 

Der neue Standard lässt sich grob in die folgenden drei Bereiche unterteilen: 

1. Klassifizierung und Bewertung 

Der Konzern rechnet bei der Anwendung der Klassifizierungs- und Bewertungsvorschriften von 
IFRS 9 nicht mit erheblichen Auswirkungen auf seine Bilanz oder das Eigenkapital. Er geht davon aus, 
dass er alle zum beizulegenden Zeitwert gehaltenen finanziellen Vermögenswerte weiterhin zum 
beizulegenden Zeitwert bewertet. Gewinne und Verluste aus Änderungen des beizulegenden 
Zeitwerts der sonstigen Beteiligungen werden derzeit im sonstigen Ergebnis erfasst. Bei der 
erstmaligen Anwendung von IFRS 9 werden alle Neubewertungen zum beizulegenden Zeitwert zum 
Abschlussstichtag im Periodenergebnis erfasst. Dadurch erhöht sich die Volatilität des ausgewiesenen 
Gewinns bzw. Verlusts. Die derzeit im kumulierten sonstigen Ergebnis ausgewiesene Rücklage für zur 
Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte wird in den Eröffnungssaldo der Gewinnrücklage 
umgegliedert. Für Eigenkapitalinstrumente, die derzeit als zur Veräußerung verfügbar klassifiziert 
sind, gibt es außerdem die Möglichkeit, diese erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen 
Ergebnis zu bewerten.  

Da die neuen Vorschriften nur die Bilanzierung von finanziellen Verbindlichkeiten betreffen, die 
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wird sich der neue Standard nicht auf 
die Bilanzierung finanzieller Verbindlichkeiten durch den Konzern auswirken. Der Konzern hat keine 
derartigen Verbindlichkeiten und erwartet dies auch nicht.  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-96



2. Erwartete Kreditverluste (ECL) 

Nach IFRS 9 sind vom Konzern erwartete Kreditverluste (Expected Credit Losses = ECL) aus allen 
seinen Schuldtiteln, Krediten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entweder auf 
Grundlage der 12-Monats-ECL oder der Gesamtlaufzeit-ECL zu bemessen. Der Konzern beabsichtigt, 
den vereinfachten Ansatz anzuwenden und die Gesamtlaufzeit-ECL aus allen Forderungen aus 
Lieferungen und Leistungen zu erfassen. 

3. Bilanzierung von Sicherungsgeschäften 

Gegenwärtig hält der Konzern keine Instrumente, die als Sicherungsgeschäfte designiert sind. Daher 
werden keine wesentlichen Auswirkungen erwartet. 

Der neue Standard führt außerdem erweiterte Angabepflichten und Änderungen der Darstellung ein. 
Es wird erwartet, dass diese Änderungen sich insbesondere im Jahr der erstmaligen Anwendung des 
neuen Standards auf Art und Umfang der Angaben des Konzerns zu seinen Finanzinstrumenten 
auswirken werden. 

 IFRS 16 „Leasingverhältnisse“ 

Art der Änderung 
IFRS 16 wurde im Februar 2016 veröffentlicht. Der Standard wird dazu führen, dass im Wesentlichen 
alle Leasingverhältnisse in der Bilanz anzusetzen sind, da die Unterscheidung zwischen Operating- 
und Finanzierungsleasingverhältnissen entfällt. Unter dem neuen Standard sind ein Vermögenswert 
für das Nutzungsrecht am Leasinggegenstand sowie eine finanzielle Verbindlichkeit für die Leistung 
von Leasingzahlungen zu erfassen. Die einzigen Ausnahmen von dieser Regel beziehen sich auf 
kurzfristige Leasingverhältnisse und Leasingverträge für geringwertige Vermögenswerte. Die 
Bilanzierung durch den Leasinggeber wird sich nicht wesentlich ändern.  

IFRS 16 ist für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen. Eine 
vorzeitige Anwendung ist zulässig. Der Konzern beabsichtigt, den neuen Standard zum 
vorgeschriebenen Datum des Inkrafttretens anzuwenden und dafür den vollständig rückwirkenden 
Ansatz zu wählen. 

Vorläufige Beurteilung 
Der Standard wird sich vor allem auf die Bilanzierung der Operating-Leasingverhältnisse durch den 
Konzern auswirken. Zum Abschlussstichtag hat der Konzern, wie in Anhangsangabe 27 dargelegt, 
unkündbare Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhältnissen in Höhe von EUR 14,6 Mio. (2015: 
EUR 12,3 Mio.). Der Konzern hat jedoch noch nicht ermittelt, in welcher Höhe er in Zukunft einen 
Vermögenswert und eine Verbindlichkeit für künftige Zahlungsverpflichtungen in der Bilanz 
anzusetzen hat, und wie sich dies auf das Konzernergebnis und die Klassifizierung der Cashflows 
auswirken wird. Einige der Verpflichtungen könnten unter die Ausnahmeregelungen für kurzfristige 
Leasingverhältnisse und Leasingverträge über geringwertige Vermögenswerte fallen und andere 
könnten aus Vereinbarungen stammen, die gemäß IFRS 16 nicht als Leasingverhältnisse eingestuft 
werden. 

Es gibt keine weiteren noch nicht in Kraft getretenen Standards, aus deren Anwendung wesentliche 
Auswirkungen auf den Konzern in der laufenden Berichtsperiode oder in künftigen Berichtsperioden 
oder auf absehbare künftige Transaktionen erwartet werden. 

2.3 WESENTLICHE ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHÄTZUNGEN 
Bei der Festlegung und Anwendung von Rechnungslegungsmethoden sind häufig 
Ermessensentscheidungen notwendig. Dabei kann sich die Wahl einer bestimmten 
Rechnungslegungsmethode, -annahme oder -schätzung wesentlich auf die ausgewiesene 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken, wenn zu einem späteren Zeitpunkt 
festgestellt wird, dass eine andere Wahl angemessener gewesen wäre. 

Das Management glaubt, dass insbesondere die folgenden Bereiche Ermessensentscheidungen und 
Schätzungen durch den Konzern unterliegen, da sie sehr komplex und/oder in besonderem Maße 
Gegenstand von Ermessensentscheidungen sind. 

Konsolidierungskreis 
Aufgrund der relativen Komplexität der Konzernstruktur sind zur korrekten Anwendung von IFRS 10 
„Konzernabschlüsse“ Ermessensentscheidungen erforderlich, damit alle Unternehmen, die der 
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Beherrschung durch die ZEAL Network SE unterliegen, in den Konzernabschluss einbezogen und in 
diesem angemessen dargestellt werden. Die Art der Beziehung, einschließlich der Verfügungsgewalt, 
die die Gesellschaft über ihre Tochterunternehmen ausübt, und die Risikobelastung der Gesellschaft 
durch bzw. ihre Anrechte auf schwankende Renditen aus diesen Unternehmen werden mindestens zu 
jedem Abschlussstichtag überprüft, um sicherzustellen, dass die Unternehmen angemessen in den 
Konzernabschluss einbezogen werden (und ggf. korrekt ausgebucht werden). Der 
Konsolidierungskreis ist in Abschnitt 2.4 näher beschrieben.  

Wertminderung von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten 
Überprüfungen auf Wertminderungen von zur Veräußerung verfügbaren finanziellen 
Vermögenswerten werden mindestens jährlich oder häufiger vorgenommen, wenn entsprechende 
Anhaltspunkte vorliegen. Überprüfungen auf Wertminderungen basieren auf den künftigen Cashflows, 
die unter Anwendung der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten und einer auf Grundlage einer 
langfristigen Wachstumsrate berechneten ewigen Rente diskontiert werden. Die prognostizierten 
künftigen Cashflows, langfristigen Wachstumsraten und verwendeten Diskontierungssätze unterliegen 
Schätzungen und Ermessensentscheidungen durch das Management. Die Annahmen für diese 
Wertminderungstests könnten sich aufgrund künftiger Ereignisse ändern, was sich negativ auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken könnte.  

Die Gesellschaft nimmt zum 31. Dezember eines jeden Jahres Überprüfungen auf Wertminderungen 
ihrer zur Veräußerung verfügbaren Vermögenswerte vor. Es gibt keine objektiven Anhaltspunkte, dass 
ein finanzieller Vermögenswert oder eine Gruppe von finanziellen Vermögenswerten wertgemindert 
sein könnte. Daher wurden im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 keine 
Wertminderungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.  

Steuern und sonstige Abgaben 
Aufgrund regelmäßiger Änderungen der steuerlichen Regeln für die Branche, in der der Konzern tätig 
ist, sind bei der Ermittlung der Rückstellung für Steuern und sonstige Abgaben 
Ermessensentscheidungen erforderlich. Die steuerliche Behandlung dieser Posten ist naturgemäß 
häufig komplex und kann nicht abschließend festgelegt werden, solange keine offizielle Entscheidung 
durch die zuständige Steuerbehörde erfolgt ist, was unter Umständen Jahre dauern kann. Die 
Rückstellungsbeträge werden auf Grundlage der Beratung durch Juristen, der Auslegung spezifischer 
Steuergesetze durch das Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt. Die 
tatsächlichen Verbindlichkeiten können von den Rückstellungsbeträgen abweichen. Dies könnte sich 
auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Die meisten Steuerpositionen des Konzerns sind Routineposten ohne subjektive Elemente. Bei 
einigen steuerbezogenen Sachverhalten haben die Directors jedoch Ermessensentscheidungen 
getroffen. Diese Sachverhalte sind ggf. im Konzernanhang gemäß den geltenden 
Rechnungslegungsstandards offengelegt worden und beziehen sich u. a. auf Folgendes: 

Mehrwertsteuer 
Aufgrund der zum 1. Januar 2015 vorgenommenen Änderungen der EU-Mehrwertsteuerrichtlinie 
bestand erhebliche Unsicherheit darüber, ob bestimmte durch den MyLotto24-Teilkonzern angebotene 
Dienstleistungen mehrwertsteuerpflichtig sind und auf welcher Bemessungsgrundlage etwaige 
Mehrwertsteuerbelastungen zu berechnen wären. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt halten die Directors 
des Konzerns einen Abfluss wirtschaftlichen Nutzens nicht für wahrscheinlich, sodass im 
Konzernabschluss keine entsprechende Rückstellung ausgewiesen wurde. Auf Basis einer 
gründlichen juristischen Einschätzung, zu der auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen 
Rahmens in den betreffenden Mitgliedstaaten sowie der dortigen Rechtsprechung zählte, gehen die 
Directors weiterhin von einer für den Konzern günstigen Entwicklung aus. Der Konzern wird 
Änderungen in diesem Bereich weiterhin eng überwachen und sicherstellen, dass die 
Mehrwertsteuerbilanzierung auch künftig gemäß geltendem Recht erfolgt. Die Directors haben in 
diesem Zusammenhang eine Eventualverbindlichkeit erfasst, und der Sachverhalt ist im 
Konzernanhang separat in Anhangsangabe 27 dargestellt. Die Directors haben in Anhangsangabe 27 
eine Einschätzung der möglichen finanziellen Auswirkungen und ihres zeitlichen Auftretens gemäß 
IAS 37 „Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ vorgenommen. 

Betriebsprüfungen 
Wie im Geschäftsbericht 2015 erwähnt gab es eine Unstimmigkeit hinsichtlich der korrekten 
steuerlichen Behandlung von zwei Posten in Steuererklärungen, die während des Prüfungszeitraums 
(Geschäftsjahre 2005 bis einschließlich 2007) eingereicht worden waren. Während ein Posten 

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-98



zugunsten des Konzerns entschieden wurde, war zum 31. Dezember 2015 bezüglich des zweiten 
Postens noch keine Entscheidung gefallen. Nachdem ein Antrag auf Aussetzung der Vollziehung vom 
Finanzgericht Hamburg abgelehnt worden war, erfolgte im Geschäftsjahr 2015 eine Zahlung in Höhe 
von EUR 3,6 Mio. (Steueraufwand in Höhe von EUR 2,3 Mio. sowie Zinsen und Säumniszuschläge in 
Höhe von EUR 1,3 Mio.). Im Geschäftsjahr 2016 haben die Directors ihren Einspruch gegen den 
Bescheid der Steuerbehörde zurückgezogen und die ausstehenden Zinsen in Höhe von EUR 0,2 Mio. 
gezahlt. Der Fall ist nun endgültig abgeschlossen, und es werden keine weiteren Mittelabflüsse 
erwartet. 

Im Geschäftsjahr 2016 bemängelte dieselbe Steuerbehörde eine separate Position, die sich auf die 
Geschäftsjahre 2008 bis 2011 bezog. Hier leistete der Konzern eine Zahlung in Höhe von 
EUR 2,3 Mio. Auf Grundlage einer bestmöglichen Schätzung des erwarteten Abflusses 
wirtschaftlichen Nutzens zum 31. Dezember 2015 war im Abschluss für das Geschäftsjahr 2015 eine 
Rückstellung in Höhe von EUR 3,0 Mio. angesetzt worden. Der überschießende Rückstellungsbetrag 
in Höhe von EUR 0,7 Mio. wurde im 4. Quartal 2016 über den Steuerposten ergebniswirksam 
aufgelöst, da die Directors keine weiteren Verpflichtungen aus diesem Sachverhalt erwarten. Die 
Directors halten den Fall für abgeschlossen, da es keine weiteren Mitteilungen durch die 
Steuerbehörden gab. Es werden keine weiteren Mittelabflüsse oder Rückstellungen erwartet, und es 
wurde keine Eventualverbindlichkeit angesetzt. 

2.4 KONSOLIDIERUNGSGRUNDSÄTZE 
Der Konzernabschluss umfasst die Finanzinformationen zu den Anteilen an Tochterunternehmen, 
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen im Besitz der Gesellschaft. 

(I) Tochterunternehmen 
Erstkonsolidierung von Tochterunternehmen 
Tochterunternehmen sind Unternehmen, die die Gesellschaft beherrscht. Eine Beherrschung liegt vor, 
wenn die Gesellschaft ihre Verfügungsgewalt einsetzen kann, um die Renditen aus dem 
Beteiligungsunternehmen zu beeinflussen, und einer Risikobelastung durch schwankende Renditen 
ausgesetzt ist. Die Konsolidierung von Tochterunternehmen beginnt mit der Erlangung der 
Beherrschung und endet mit dem Verlust der Beherrschung. 

Alle in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen befinden sich zu 100 % im Besitz 
von ZEAL Network, mit Ausnahme der Anteile an der MyLotto24 Limited und deren 
Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen (vollständige Angaben sind den Abschnitten über 
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen in 
Anhangsangabe 23 zu entnehmen).  

ZEAL Network hält 40 % der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 Limited. Die MyLotto24 
Limited ist die Muttergesellschaft des MyLotto24-Teilkonzerns, an dem sie die Mehrheit der 
stimmberechtigten Anteile hält. Ausnahme ist hier die Tipp24 Services Limited, an der sie 40 % der 
stimmberechtigten Anteile hält. Die Stiftung „Fondation enfance sans frontières“ hält die restlichen 
60 % der Anteile an der Tipp24 Services Limited auf derselben Grundlage wie die MyLotto24 Limited.  

Am 30. April 2009 veräußerte ZEAL Network 60 % der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 
Limited und der Tipp24 Services Limited an eine Schweizer Stiftung, die von ZEAL Network in Form 
wirtschaftlich entkernter Vorzugsaktien gegründet wurde. Infolge dieser Veräußerung hält ZEAL 
Network nun nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 Limited, 
während die MyLotto24 Limited nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der Tipp24 
Services Limited hält. Diese verbundenen Unternehmen und ihre jeweiligen Tochterunternehmen 
werden dennoch weiterhin in den Konzernabschluss der ZEAL Network SE einbezogen, da die 
relevanten Kriterien von IFRS 10 erfüllt sind: 
 ZEAL Network hat das Recht, die Stimmrechtsmehrheit für einen Betrag in Höhe von TGBP 30 je 

Unternehmen zurückzuerwerben. ZEAL Network hat bei Änderungen der Gesellschaftsverträge 
von MyLotto24 und Tipp24 Services Vetorechte. 

 Der Inhaber der Stimmrechtsmehrheit erhält eine vorläufige jährliche Dividende in Höhe von bis 
zu TGBP 15 für jedes Unternehmen. Im Falle einer Liquidation hat der Inhaber der 
Stimmrechtsmehrheit Anspruch auf vorab vereinbarte Liquidationserlöse in Höhe von TGBP 30. 
Ausschließlich ZEAL Network hat Anspruch auf die gesamten verbleibenden Gewinne und 
Liquidationserlöse. 

Die jährliche Dividende wird daher im Konzernabschluss der ZEAL Group als Aufwand behandelt, und 
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die Ergebnisse aller Unternehmen des MyLotto24-Teilkonzerns werden nach der Methode der 
Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss der ZEAL Group einbezogen. Aufgrund der 
wirtschaftlichen Substanz der Beziehung werden keine nicht beherrschenden Anteile erfasst. 

Spätere Veräußerung von Tochterunternehmen 
Bei einer späteren Veräußerung oder Geschäftsaufgabe werden die Ergebnisse des Unternehmens 
bis zum Zeitpunkt des tatsächlichen Abgangs in das Konzernergebnis einbezogen. Der Gewinn oder 
Verlust aus der Veräußerung oder Geschäftsaufgabe wird nach der aufwandswirksamen 
Berücksichtigung des entsprechenden Geschäfts- oder Firmenwerts berechnet, sofern dieser zuvor 
nicht bereits in der Gewinn- und Verlustrechnung angesetzt wurde. Bei der Liquidation von 
Tochterunternehmen erhaltene Dividenden, die dem auf den Eigentümer entfallenden Restwert 
entsprechen, werden in der Periode erfasst, in welcher die Liquidation abgeschlossen wird.  

Transaktionen, Salden und Vehikel, die nicht im Konzernergebnis berücksichtigt werden 
Konzerninterne Salden sowie nicht realisierte Gewinne und Verluste oder Erträge und Aufwendungen 
aus konzerninternen Transaktionen werden bei Aufstellung des Konzernabschlusses eliminiert. Nicht 
realisierte Verluste werden eliminiert, sofern die Transaktion keine Anhaltspunkte für eine 
Wertminderung des übertragenen Vermögenswerts aufweist. 

Der Konzern steuert sein Risiko aus der Auszahlung großer Jackpots über die Verbriefung von 
Versicherungsrisiken in Form eines sogenannten Insurance Linked Security- bzw. ILS-Vehikels, das 
insbesondere zur Versicherungsdeckung des MyLotto24-Teilkonzerns aufgesetzt wurde. Das ILS-
Vehikel wird nicht in den Konzernabschluss einbezogen, da die relevanten Beherrschungskriterien in 
IFRS 10 nicht erfüllt werden. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 
Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, an denen der Konzern eine langfristige Beteiligung hält 
und über die er direkt oder indirekt maßgeblichen Einfluss ausübt, sodass er die Möglichkeit hat, an 
den finanz- oder geschäftspolitischen Entscheidungen des Unternehmens mitzuwirken. Ein 
Gemeinschaftsunternehmen ist eine vertragliche Vereinbarung, bei der zwei oder mehr Parteien eine 
wirtschaftliche Tätigkeit durchführen, die einer gemeinschaftlichen Führung unterliegt. Bei einer 
solchen gemeinschaftlichen Vereinbarung besitzen die Parteien Rechte am Nettovermögen der 
Vereinbarung.  

Der Anteil des Konzerns an den erfassten Erträgen und Aufwendungen der assoziierten Unternehmen 
und Gemeinschaftsunternehmen wird auf Grundlage der gegenwärtigen Eigentumsrechte vom Beginn 
bis zum Ende der Ausübung des maßgeblichen Einflusses oder der gemeinschaftlichen Führung unter 
Anwendung der Equity-Methode bilanziert. Der Konzern erfasst seinen Anteil am Nachsteuerergebnis 
des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens in der Gewinn- und 
Verlustrechnung als separaten Posten vor dem Vorsteuerergebnis. Seinen Anteil an den 
Eigenkapitalveränderungen des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens 
erfasst der Konzern in der Gesamtergebnisrechnung als separaten Posten jeweils unter den Posten 
des sonstigen Ergebnisses, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden, oder 
unter den Posten des sonstigen Ergebnisses, die später in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert werden können (keine solchen Posten im Geschäftsjahr oder Vorjahr). 

Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen der ZEAL Group und ihrem 
assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen werden entsprechend dem Anteil der 
ZEAL Group am assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen eliminiert. 

Wenn die vom Konzern an einem assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen 
gehaltenen Anteile auf Null reduziert wurden, weil der Verlustanteil des Konzerns seine Beteiligung an 
dem assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen übersteigt, berücksichtigt der 
Konzern zusätzliche Verluste nur in dem Umfang, in dem er rechtliche oder faktische Verpflichtungen 
zur Übernahme solcher Verluste oder zur Leistung von Zahlungen im Namen des assoziierten 
Unternehmens oder Gemeinschaftsunternehmens eingegangen ist. Wenn die Beteiligung an einem 
assoziierten Unternehmen oder Beteiligungsunternehmen veräußert wird, endet die Bilanzierung nach 
der Equity-Methode. 

Bislang bilanzierte der Konzern seine Beziehungen zu der Geonomics Global Games Limited (GGGL) 
und der Geo24 UK Limited (Geo24) als Beteiligungen an assoziierten Unternehmen bzw. 
Gemeinschaftsunternehmen. Am 30. März 2016 erwarb der Konzern die restlichen ausgegebenen 
Anteile an GGGL und gelangte dadurch in den vollständigen Besitz sowohl von GGGL als auch von 
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Geo24. Diese Unternehmen werden nun als 100%ige Tochtergesellschaften bilanziert. Weitere 
Informationen zum Erwerb dieser Unternehmen sind in Anhangsangabe 6 zum Konzernabschluss 
enthalten. 

2.5 KLASSIFIZIERUNG VON KURZ- UND LANGFRISTIGEN VERMÖGENSWERTEN UND 
VERBINDLICHKEITEN 
Die ZEAL Group gliedert ihre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten in der Bilanz in kurz- und 
langfristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten.  

Ein Vermögenswert ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 
 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird 

oder der Vermögenswert zum Verkauf oder Verbrauch innerhalb dieses Zeitraums gehalten wird; 
 der Vermögenswert primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag 

erwartet wird; oder 
 es sich bei dem Vermögenswert um Zahlungsmittel oder Zahlungsmitteläquivalente handelt, es 

sei denn, der Tausch oder die Nutzung des Vermögenswerts zur Erfüllung einer Verpflichtung ist 
für einen Zeitraum von mindestens zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag eingeschränkt. 

Alle anderen Vermögenswerte werden als langfristig eingestuft. 

Eine Verbindlichkeit ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 
 die Erfüllung der Verbindlichkeit innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird; 
 die Verbindlichkeit primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Begleichung der Verbindlichkeit innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag 

erwartet wird; oder 
 die Gesellschaft kein uneingeschränktes Recht hat, die Erfüllung der Verbindlichkeit um 

mindestens zwölf Monate nach dem Abschlussstichtag zu verschieben. 

Alle anderen Verbindlichkeiten werden als langfristig eingestuft. 

Latente Steueransprüche und -verbindlichkeiten werden in Übereinstimmung mit IAS 1 „Darstellung 
des Abschlusses“ als langfristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten eingestuft. 

2.6 UMSATZERLÖSE 
Umsatzerlöse werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu 
beanspruchenden Gegenleistung für Lieferungen und Leistungen an Dritte bewertet. Sie werden 
erfasst, wenn im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den 
Kunden übergegangen sind. Umsatzerlöse werden netto ohne Umsatzsteuer, Gratiswetten, 
Gewinnauszahlungen, Skonti, Kundenboni und Rabatte ausgewiesen. 

(I) Umsatzerlöse aus Zweitlotterien 
Umsatzerlöse, die von der MyLotto24 Limited – dem offiziellen Veranstalter von Zweitlotterien, der 
auch das Veranstalterrisiko trägt – generiert werden, werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem die 
Ziehungsergebnisse der entsprechenden Lotterien bekannt gegeben werden. Einsätze, die die 
Gesellschaft zum Bilanzstichtag erhalten hat, jedoch Spiele betreffen, deren Ziehungsergebnisse erst 
nach dem Bilanzstichtag verfügbar sind, werden abgegrenzt.  

Ein Vertrag über die Teilnahme an einer Zweitlotterie wird als derivatives Finanzinstrument behandelt. 
Die folgenden Verträge entsprechen der Definition eines derivativen Finanzinstruments: 
 Verträge, bei denen Zahlungen an das Ergebnis einer Veranstaltung gekoppelt sind; 
 Verträge, deren Wert im Vergleich zur möglichen Auszahlung relativ gering ist; 
 Verträge, die bereits vor der Veranstaltung bestehen und bei denen die Auszahlung im Falle 

eines Gewinns erst nach der Veranstaltung erfolgt. 

Gewinne oder Verluste aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von derivativen 
Finanzinstrumenten werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Einsätze und Auszahlungen 
werden daher nicht als separate Erträge und Aufwendungen betrachtet, sondern aggregiert, um den 
gesamten beizulegenden Zeitwert zu bestimmen. 

Diese Posten könnten in der Gewinn- und Verlustrechnung beispielsweise als „Veränderungen des 
beizulegenden Zeitwerts von Verträgen über die Teilnahme an Zweitlotterien“ bezeichnet werden. In 
der Branche wird für diesen Posten jedoch in der Regel der Begriff „Umsatzerlöse“ verwendet, da er 
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sich auf die gewöhnliche Geschäftstätigkeit eines Unternehmens in der Glücksspielbranche bezieht. 

Entsprechend den Branchengepflogenheiten werden Glücksspielabgaben als „Sonstige betriebliche 
Aufwendungen“ und nicht als Umsatzsteuern innerhalb der Umsatzerlöse erfasst. 

(II) Umsatzerlöse aus Sofortgewinnspielen 
Umsatzerlöse, die die MyLotto24 Limited aus dem Verkauf von Sofortgewinnspielprodukten erzielt, 
werden auf dieselbe Weise erfasst wie Umsatzerlöse aus Zweitlotterien. Umsatzerlöse aus 
Sofortgewinnspielen werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem das Spiel erworben wird. Die Höhe der 
erfassten Umsatzerlöse entspricht den von den Kunden getätigten Einsätzen abzüglich der 
gewonnenen Beträge.  

(III) Umsatzerlöse aus Provisionen und Gebühren 
Umsatzerlöse resultieren außerdem aus Provisionen und Gebühren, die ZEAL für die Platzierung von 
Wetteinsätzen im Auftrag ihrer Kunden erhält. Umsatzerlöse werden realisiert, wenn die Spieleinsätze 
geleistet, die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels übermittelt und der Erhalt der Daten 
von diesem quittiert worden sind. Die Ventura24 S.L. erhält von einigen ihrer Kunden 
Vorauszahlungen für Abonnements. Die erhaltenen Zahlungen werden abgegrenzt, und die 
entsprechenden Umsatzerlöse werden erst dann erfasst, wenn die Spielscheindaten an den 
Veranstalter des Spiels übermittelt und der Erhalt der Daten von diesem bestätigt worden sind (gemäß 
IAS 18 „Umsatzerlöse“). 

(IV) Sonstige Umsatzerlöse 
ZEAL erzielt Umsatzerlöse aus Dienstleistungen, die sie für Lotteriegesellschaften erbringt. Da diese 
Umsatzerlöse von den Spieleinsätzen der Endkunden abhängig sind, werden sie erst dann erfasst, 
wenn die entsprechenden Einsätze geleistet wurden. 

2.7 SONSTIGE ERTRÄGE 
(I) Zinserträge 
Zinserträge werden unter Verwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.  

(II) Sonstige betriebliche Erträge 
Die sonstigen betrieblichen Erträge beinhalten Folgendes:  

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden 
Gegenleistung aus Gewinnscheinen, die die MyLotto24 Limited bei spanischen EuroMillionen-
Ziehungen erworben hat; 

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden 
Gegenleistung aus Sonderversicherungen, die zur Abdeckung des Risikos von Auszahlungen 
aus Sonderziehungen abgeschlossen wurden;   

 den beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu beanspruchenden 
Gegenleistung aus einem Insurance Linked Security- bzw. ILS-Vehikel, das zur Abdeckung des 
Risikos hoher Auszahlungen aufgesetzt wurde;   

 die Auflösung inaktiver Kundenkonten und Erfassung der nicht an die Kunden rückzahlbaren 
Beträge in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. Die von den Kunden des Konzerns 
eingezahlten Gelder werden im Jahresabschluss als sonstige Verbindlichkeiten klassifiziert. Nach 
Ablauf von 24 Monaten nach dem Datum der letzten Aktivität auf Kundenkonten werden die 
entsprechenden Verbindlichkeiten gegenüber Kunden als „inaktiv“ eingestuft. Sollten Versuche 
zur Kontaktaufnahme mit Kunden zwecks Rückerstattung der in ihrem Auftrag verwahrten Gelder 
erfolglos sein (mindestens 26 Monate nach der letzten Aktivität), werden diese Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden aufgelöst und in den sonstigen betrieblichen Erträgen erfasst. Dies entspricht 
den Teilnahmebedingungen, die auf den Internetseiten des Konzerns veröffentlicht sind. 

2.8 ERTRAGSTEUERN 
(I) Tatsächliche und latente Steuern 
Der Steueraufwand der Periode beinhaltet tatsächliche und latente Steuern. Steuern werden in der 
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die im sonstigen 
Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall werden die Steuern ebenfalls im 
sonstigen Ergebnis bzw. direkt im Eigenkapital erfasst. 

Der tatsächliche Steueraufwand wird unter Berücksichtigung von nicht steuerpflichtigen oder nicht 
abzugsfähigen Posten auf Basis des Jahresergebnisses berechnet. Die tatsächlichen Steuern des 
Konzerns werden anhand der Steuersätze und Steuergesetze ermittelt, die zum Bilanzstichtag gültig 
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oder angekündigt sind. 

Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen zwischen dem Wertansatz eines 
Vermögenswerts bzw. einer Verbindlichkeit in der Konzernbilanz und dem Steuerbilanzwert gebildet, 
es sei denn, die temporären Differenzen entstehen aus einem Geschäfts- oder Firmenwert (im Falle 
latenter Steuerverbindlichkeiten) oder aus dem erstmaligen Ansatz sonstiger Vermögenswerte oder 
Verbindlichkeiten im Rahmen einer Transaktion, die kein Unternehmenszusammenschluss ist und die 
zum Zeitpunkt des Geschäftsvorfalls weder das handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu 
versteuernde Ergebnis beeinflusst. 

Latente Steuerverbindlichkeiten werden erfasst, wenn der Buchwert eines Vermögenswerts größer ist 
als sein Steuerbilanzwert oder wenn der Buchwert einer Verbindlichkeit geringer ist als ihr 
Steuerbilanzwert. Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen aus Anteilen an 
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen gebildet, es sei 
denn, der zeitliche Verlauf der Umkehrung der temporären Differenzen wird vom Konzern gesteuert 
und es ist wahrscheinlich, dass sich die temporären Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren 
werden. Dies schließt Steuern auf einbehaltene Gewinne ausländischer Tochterunternehmen ein, 
sofern aufgelaufene Dividenden zum Bilanzstichtag als Forderung erfasst wurden oder das 
Tochterunternehmen einen verbindlichen Vertrag über die Ausschüttung von in der Vergangenheit 
erzielten Gewinnen in künftigen Perioden abgeschlossen hat. 

Latente Steueransprüche werden als realisierbar angesehen und daher nur erfasst, wenn unter 
Berücksichtigung aller verfügbaren Anhaltspunkte zu erwarten ist, dass sich ausreichende zu 
versteuernde temporäre Differenzen in absehbarer Zeit umkehren werden oder ein ausreichendes zu 
versteuerndes Einkommen verfügbar sein wird, mit dem die temporären Differenzen und die noch 
nicht genutzten steuerlichen Verlustvorträge verrechnet werden können. Der Buchwert der latenten 
Steueransprüche wird am Ende jeder Berichtsperiode überprüft und in dem Umfang reduziert, in dem 
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes Einkommen zur Verfügung 
stehen wird, um den Steueranspruch vollständig oder teilweise zu realisieren. 

Latente Steuern werden auf nicht abgezinster Basis anhand der Steuersätze ermittelt, die 
voraussichtlich in den Berichtsperioden gelten werden, in denen sich die temporären Unterschiede 
erwartungsgemäß umkehren werden. Dabei werden die Steuersätze und Steuergesetze zugrunde 
gelegt, die zum Bilanzstichtag gültig oder angekündigt sind.  

(II) Quellensteuern und ähnliche Steuern 
Die vom Konzern abgeführten Quellensteuern betreffen insbesondere einbehaltene Beträge aus 
Bruttoauszahlungen für Gewinnscheine, die die MyLotto24 Limited bei der spanischen Nationallotterie 
(„SELAE“) erworben hat. Aufgrund des 2013 von der spanischen Regierung eingeführten 
Lotteriesteuergesetzes muss die SELAE 20 % der Bruttogewinne einbehalten und im Namen des 
Gewinners direkt an die spanischen Steuerbehörden abführen. Bis 30. September 2015 wurden 
Steuern auf Gewinne als Minderung der sonstigen betrieblichen Erträge behandelt. Eine Forderung für 
einbehaltene Quellensteuern sollte nur dann erfasst werden, wenn überzeugende Nachweise 
vorliegen, die den künftigen Erhalt einer Rückerstattung bestätigen. 

2.9 BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 
Betriebliche Aufwendungen werden erfasst, wenn der Konzern Güter oder Dienstleistungen erhalten 
hat. Für Güter oder Dienstleistungen, die während der Berichtsperiode geliefert oder erbracht wurden, 
für die jedoch noch keine Rechnung vom Lieferanten vorliegt, werden passive 
Rechnungsabgrenzungsposten gebildet. 

2.10 WÄHRUNGSUMRECHNUNG 
(I) Währungsumrechnung 
Die in den Jahresabschlüssen der Konzernunternehmen enthaltenen Posten werden in der 
funktionalen Währung, d. h. der Währung des primären Wirtschaftsumfelds, in dem das jeweilige 
Unternehmen geschäftstätig ist, bewertet. Der Konzernabschluss wird in Euro, der 
Darstellungswährung des Konzerns, aufgestellt. Die durchschnittlichen Wechselkurse (berechnet auf 
Basis des Mittelwerts der Wechselkurse während des Geschäftsjahres) und die Schlusskurse wurden 
von den veröffentlichten Wechselkursen der Europäischen Zentralbank abgeleitet. Sich ergebende 
Wechselkursdifferenzen, die in einer von der Darstellungswährung des Konzerns abweichenden 
Währung ausgewiesen sind, werden im sonstigen Ergebnis erfasst.  
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(II) Transaktionen und Salden 
Die Jahresabschlüsse aller Konzernunternehmen werden auf der Basis erstellt, dass 
Fremdwährungstransaktionen zu dem am Tag des Geschäftsvorfalls gültigen Wechselkurs in die 
funktionale Währung umgerechnet werden. Monetäre Posten, die auf eine Fremdwährung lauten, 
werden zum Bilanzstichtag unter Verwendung des Stichtagskurses umgerechnet. Die hieraus 
resultierenden Umrechnungsdifferenzen werden im Betriebsergebnis in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst. Hiervon ausgenommen sind Umrechnungsdifferenzen aus finanziellen 
Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, da diese in den Finanzerträgen oder -aufwendungen erfasst 
werden. Umrechnungsdifferenzen aus nicht monetären Vermögenswerten wie 
Eigenkapitalinstrumenten, die als zur Veräußerung verfügbar klassifiziert sind, werden in das sonstige 
Ergebnis einbezogen. 

2.11 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 
Immaterielle Vermögenswerte werden zu ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzüglich 
kumulierter linearer Abschreibungen (falls zutreffend) und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. 
Die Anschaffungskosten entsprechen in der Regel dem vom Konzern entrichteten Betrag, sofern der 
Vermögenswert nicht im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde. Im 
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworbene immaterielle Vermögenswerte werden 
mit ihrem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Erwerbs ausgewiesen. Abschreibungen werden 
in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten „Abschreibungen von immateriellen 
Vermögenswerten und Sachanlagen“ ausgewiesen. Selbst geschaffene immaterielle Vermögenswerte 
werden nicht erfasst. Hiervon ausgenommen sind Computersoftware und Entwicklungskosten, auf die 
in den folgenden Abschnitten zu Software sowie Forschung und Entwicklung näher eingegangen wird. 

Immaterielle Vermögenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden über ihre geschätzte 
wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben und nur dann einem Werthaltigkeitstest unterzogen, 
wenn ein auslösendes Ereignis eingetreten ist. Der Konzern überprüft regelmäßig sämtliche 
Abschreibungssätze und Restwerte, um etwaigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. 

Die von den Directors vorgenommene Einschätzung der wirtschaftlichen Nutzungsdauer von 
immateriellen Vermögenswerten basiert auf der Art des erworbenen Vermögenswerts, der Haltbarkeit 
der Produkte, mit denen der Vermögenswert verbunden ist, und der erwarteten künftigen Auswirkung 
des Wettbewerbs auf die Geschäftsentwicklung. 

Ein immaterieller Vermögenswert wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der 
weiteren Nutzung oder Veräußerung des Vermögenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet 
wird. Der aus der Ausbuchung eines immateriellen Vermögenswerts resultierende Gewinn oder 
Verlust entspricht der Differenz zwischen dem Nettoveräußerungserlös und dem Buchwert des 
Vermögenswerts. Der Gewinn oder Verlust wird erfolgswirksam erfasst, wenn der Vermögenswert 
ausgebucht wird. 

(I) Computersoftware und Lizenzen 
Aufwendungen im Zusammenhang mit Computersoftware, die kein fester Bestandteil einer 
zugehörigen Hardware ist, werden als immaterieller Vermögenswert aktiviert. 

Erworbene Software-Lizenzen werden mit den Kosten, die für ihren Erwerb und ihre 
Ingebrauchnahme angefallen sind, aktiviert. Kosten, die direkt bei der Erstellung identifizierbarer 
einzelner Softwareprodukte, die vom Konzern kontrolliert werden, anfallen, werden aktiviert, sofern es 
wahrscheinlich ist, dass der zukünftige wirtschaftliche Nutzen die Kosten voraussichtlich länger als ein 
Jahr übersteigen wird. Direkte Kosten umfassen die für die Software-Entwicklung angefallenen 
Personalkosten (einschließlich der Personalkosten von Unterauftragnehmern) sowie einen 
angemessenen Teil der Gemeinkosten. Aktivierte Kosten für Computersoftware, Lizenzen und die 
Softwareentwicklung werden über ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer von drei bis fünf Jahren 
abgeschrieben. 

Interne Kosten, die im Zusammenhang mit der Wartung von Softwareprogrammen anfallen, werden 
sofort aufwandswirksam erfasst. 

(II) Forschung und Entwicklung 
Forschungs- und Entwicklungskosten werden in der Periode abgeschrieben, in der sie entstehen. 

Bestimmte Entwicklungskosten werden unter den folgenden Voraussetzungen als selbst geschaffene 
immaterielle Vermögenswerte aktiviert:  
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 es liegt ein klar definiertes Projekt vor; 
 es liegen einzeln abgrenzbare Aufwendungen vor; 
 das Ergebnis (im Hinblick auf die technische und wirtschaftliche Realisierbarkeit) kann mit 

hinreichender Sicherheit eingeschätzt werden; 
 die erwarteten Umsatzerlöse übersteigen die erwarteten Kosten und der Konzern verfügt über 

ausreichende Ressourcen, um die Entwicklung abzuschließen. 

Nach Abschluss des Projekts werden diese Vermögenswerte linear über ihre wirtschaftliche 
Nutzungsdauer abgeschrieben. 

2.12 SACHANLAGEN 
Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich kumulierter planmäßiger 
Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. 

Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen die Kosten, die dem Erwerb des 
Vermögenswerts direkt zuzurechnen sind. Nachträglich anfallende Kosten werden nur dann in den 
Buchwert des Vermögenswerts einbezogen oder ggf. als separater Vermögenswert erfasst, wenn es 
wahrscheinlich ist, dass der mit diesem Vermögenswert verbundene künftige wirtschaftliche Nutzen 
dem Konzern zufließen wird, und die Höhe der Kosten verlässlich ermittelt werden kann. 

Wartungs- und Instandhaltungskosten werden in der Berichtsperiode ergebniswirksam erfasst, in der 
sie entstanden sind. 

Ein Gegenstand des Sachanlagevermögens wird bei seinem Abgang ausgebucht oder dann, wenn 
aus einer fortgeführten Nutzung des Vermögenswerts kein künftiger wirtschaftlicher Nutzen mehr 
erwartet wird. Der aus der Veräußerung oder Stilllegung von Sachanlagen resultierende Gewinn oder 
Verlust wird als Differenz zwischen den Veräußerungserlösen und dem Restwert des 
Vermögenswerts ermittelt und erfolgswirksam erfasst. 

(I) Anlagen im Bau 
Anlagen im Bau werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich 
Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen 
Honorare und für qualifizierte Vermögenswerte, wie unten erläutert, bestimmte Fremdkapitalkosten. 
Wenn die Vermögenswerte für ihren vorgesehenen Verwendungszweck bereit sind, werden sie in die 
entsprechende Kategorie umgegliedert. Zu diesem Zeitpunkt beginnt die Abschreibung auf der 
gleichen Grundlage wie für sonstige Sachanlagen. 

(II) Abschreibung 
Die Abschreibung erfolgt linear von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten auf den geschätzten 
Restwert über die folgenden voraussichtlichen Nutzungsdauern: 

 Jahre 

Technische Anlagen/Hardware  2 – 6 

Büroausstattung und -einrichtung 3 – 12 

Der Konzern überprüft in jedem Geschäftsjahr sämtliche Abschreibungssätze und Restwerte, um 
etwaigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. Die wesentlichen Faktoren, die der 
Konzern bei der Festlegung der wirtschaftlichen Nutzungsdauern berücksichtigt, sind der erwartete 
Fortschritt bei technologischen Entwicklungen, die voraussichtlichen Marktanforderungen an die 
Anlagen sowie das Ausmaß, in dem die Vermögenswerte voraussichtlich genutzt werden. 

2.13 WERTMINDERUNG 
Die diesbezügliche Verfahrensweise des Konzerns erstreckt sich auf sämtliche Vermögenswerte, 
ausgenommen finanzielle Vermögenswerte und latente Steueransprüche. 

Für sämtliche nicht finanziellen Vermögenswerte wird zu jedem Abschlussstichtag eine Überprüfung 
vorgenommen, um festzustellen, ob Anhaltspunkte dafür vorliegen, dass ein zuvor erfasster 
Wertminderungsaufwand nicht länger besteht oder sich verringert hat. Bei der Überprüfung auf 
Wertminderung wird der Buchwert des langfristigen Vermögenswerts mit dessen erzielbarem Betrag 
verglichen, d. h. mit dem höheren der beiden Beträge aus dem beizulegenden Zeitwert abzüglich 
Veräußerungskosten und dem Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abzüglich 
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Veräußerungskosten gilt als der Betrag, der bei einer Veräußerung des Vermögenswerts erzielt 
werden könnte, und wird daher aus Sicht eines Marktteilnehmers ermittelt. Bei beiden Berechnungen 
erfolgt die Ermittlung des erzielbaren Betrags anhand der Diskontierung der künftigen Cashflows vor 
Steuern aus der fortgesetzten Nutzung der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) mit einem 
Diskontierungssatz vor Steuern. Die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts abzüglich 
Veräußerungskosten erfolgt auf Nachsteuerbasis und wird der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie 
zugeordnet. 

In Fällen, in denen der Vermögenswert keine Cashflows erzeugt, die unabhängig von den Cashflows 
anderer Vermögenswerte sind, schätzt der Konzern den erzielbaren Betrag der ZGE, zu der der 
Vermögenswert gehört. Zum Zwecke der Überprüfung auf Wertminderung gelten ZGEs als Gruppen 
von Vermögenswerten, deren Cashflows einzeln identifizierbar sind. Sie umfassen zudem jene 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, mit denen Erträge direkt erzielt werden, sowie einen 
geeigneten Anteil an Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, mit denen mehr als ein Ertragsstrom 
erzielt wird. 

Wertminderungsaufwendungen werden zunächst für einzeln wertgeminderte Vermögenswerte erfasst. 

Bei Wertminderung einer ZGE wird der Wertminderungsbetrag zunächst mit dem Geschäfts- oder 
Firmenwert verrechnet und im Falle eines verbleibenden Verlusts auf die verbleibenden immateriellen 
und materiellen Vermögenswerte verteilt. 

Bei Änderungen der Umstände oder Sachverhalte, die zu einer Wertaufholung führen, wird die 
Wertaufholung in der Periode, in der sie entsteht und sich der Buchwert des Vermögenswerts erhöht, 
ergebniswirksam verbucht. Die Erhöhung des Buchwerts des Vermögenswerts ist auf den Betrag 
begrenzt, der erreicht worden wäre, hätte die ursprüngliche Wertminderung nicht stattgefunden. Ein 
für den Geschäfts- oder Firmenwert erfasster Wertminderungsaufwand kann nicht aufgehoben 
werden. 

2.14 Sonstige Beteiligungen 
Sonstige Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten abzüglich Wertminderungsaufwendungen 
erfasst. Kann der beizulegende Zeitwert einer Beteiligung nicht verlässlich bestimmt werden, wird sie 
zu Anschaffungskosten bewertet.  

Die Anschaffungskosten umfassen die Kosten, die dem Erwerb der Beteiligung direkt zuzurechnen 
sind. Nachträglich anfallende Kosten werden nur dann in den Buchwert der Beteiligung einbezogen 
oder ggf. als separate Beteiligung erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der mit dieser Beteiligung 
verbundene künftige wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zufließen wird, und die Höhe der Kosten 
verlässlich ermittelt werden kann. 

2.15 LEASINGVERHÄLTNISSE 
Leasingverhältnisse werden als Finanzierungsleasingverhältnisse klassifiziert, wenn gemäß den 
Bedingungen des Leasingverhältnisses im Wesentlichen alle mit dem Eigentum des 
Leasinggegenstands verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer übertragen werden. 
Alle anderen Leasingverhältnisse werden als Operating-Leasingverhältnisse klassifiziert. 

Operating-Leasingverhältnisse 

Leasingzahlungen im Rahmen eines Operating-Leasingverhältnisses werden linear über die Laufzeit 
des Leasingverhältnisses als Aufwand erfasst. 

Finanzierungsleasingverhältnisse 

Bei der ZEAL Group bestehen keine Finanzierungsleasingverhältnisse. 

2.16 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLÜSSE 

(I) Tochterunternehmen 
Unternehmenszusammenschlüsse werden nach der Erwerbsmethode bilanziert. 

Das identifizierbare Nettovermögen (einschließlich immaterieller Vermögenswerte) wird basierend auf 
dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsübergangs im Abschluss dargestellt, 
und die Ergebnisse der während des Geschäftsjahres erworbenen Tochterunternehmen werden ab 
diesem Zeitpunkt in das Konzernergebnis einbezogen. 
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Beim Erwerb eines Tochterunternehmens oder eines Geschäftsbereichs werden den identifizierbaren 
Vermögenswerten (einschließlich immaterieller Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und 
Eventualverbindlichkeiten beizulegende Zeitwerte zugeordnet, die die Bedingungen zum 
Erwerbszeitpunkt widerspiegeln. 

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermögenswerte und Verbindlichkeiten erfolgt 
unter Bezugnahme auf Marktwerte, sofern verfügbar, unter Bezugnahme auf aktuelle Preise, zu 
denen ähnliche Vermögenswerte erworben oder ähnliche Verpflichtungen eingegangen werden 
könnten, oder durch Diskontierung erwarteter künftiger Cashflows auf den Barwert, entweder anhand 
von Marktzinssätzen oder risikolosen Zinssätzen und risikobereinigten erwarteten künftigen 
Cashflows. 

Die übertragene Gegenleistung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten 
Vermögenswerte, emittierten Eigenkapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen 
Verbindlichkeiten zum Erwerbszeitpunkt und umfasst ferner den vom Konzern geschätzten 
beizulegenden Zeitwert einer ggf. zu zahlenden abgegrenzten Gegenleistung. Im Rahmen eines 
Unternehmenszusammenschlusses angefallene Kosten werden bei ihrer Entstehung 
aufwandswirksam erfasst.  

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschlüssen, die zu einer Änderung der 
Beherrschungsverhältnisse führen, wird der beizulegende Zeitwert des vom Erwerber zuvor an dem 
erworbenen Unternehmen gehaltenen Eigenkapitalanteils an den beizulegenden Zeitwert zum 
Erwerbszeitpunkt angeglichen und der daraus resultierende Gewinn oder Verlust erfolgswirksam 
erfasst. 

Sieht die Vereinbarung über einen Unternehmenszusammenschluss vor, dass die Kosten des 
Zusammenschlusses in Abhängigkeit von künftigen Ereignissen berichtigt werden, enthält die 
übertragene Gegenleistung den beizulegenden Zeitwert von Vermögenswerten oder 
Verbindlichkeiten, die sich aus einer Vereinbarung über eine bedingte Gegenleistung ergeben. Der 
Konzern erfasst nicht beherrschende Anteile am erworbenen Unternehmen auf Einzelfallbasis 
entweder zum beizulegenden Zeitwert oder mit ihrem proportionalen Anteil am Nettovermögen des 
erworbenen Unternehmens. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 
Erworbene Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden bei der 
erstmaligen Erfassung mit den Anschaffungskosten angesetzt. In der Folge erhöht oder verringert sich 
der Buchwert entsprechend dem Anteil des Konzerns am Ergebnis der assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen nach dem Erwerbszeitpunkt. Der mit dem assoziierten Unternehmen 
oder Gemeinschaftsunternehmen verbundene Geschäfts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils 
enthalten und wird weder planmäßig abgeschrieben noch einem gesonderten Wertminderungstest 
unterzogen. 
 
Dem Anteil des Konzerns an den identifizierbaren Vermögenswerten (einschließlich immaterieller 
Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten werden beizulegende Zeitwerte 
zugeordnet, die die Bedingungen zum Erwerbszeitpunkt widerspiegeln. Die übertragene 
Gegenleistung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten Vermögenswerte, 
emittierten Eigenkapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen Verbindlichkeiten zum 
Erwerbszeitpunkt und umfasst ferner den vom Konzern geschätzten beizulegenden Zeitwert einer ggf. 
zu zahlenden abgegrenzten Gegenleistung. 

Der Zeitpunkt des Beginns des maßgeblichen Einflusses bzw. der gemeinsamen Führung entspricht 
nicht zwingend dem Vollzugsdatum des Erwerbs oder einem sonstigen im Vertrag genannten Datum. 

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden auf Wertminderung 
überprüft, sobald ein Auslöser für eine Wertminderung identifiziert wird. Weitere Angaben hierzu 
finden sich unter 2.13. 

2.17 FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE UND VERBINDLICHKEITEN 
Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz zum 
beizulegenden Zeitwert (zuzüglich direkt zuzurechnender Transaktionskosten, mit Ausnahme jener, 
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden) bewertet. Finanzinstrumente, die in 
der Folge nicht zum beizulegenden Zeitwert gehalten werden, werden vom Konzern zu jedem 
Bilanzstichtag dahingehend überprüft, ob objektive Hinweise auf eine Wertminderung bestehen. 
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Finanzielle Vermögenswerte werden erfasst, sobald der Konzern Rechte an oder sonstigen Zugang 
zu wirtschaftlichem Nutzen erlangt. Diese Vermögenswerte umfassen Zahlungsmittel, 
Eigenkapitalinstrumente, vertragliche Rechte auf den Erhalt von Zahlungsmitteln oder anderen 
finanziellen Vermögenswerten oder vertragliche Rechte auf den Austausch von Finanzinstrumenten 
mit einem anderen Unternehmen zu potenziell vorteilhaften Bedingungen. Finanzielle 
Vermögenswerte werden ausgebucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem 
Vermögenswert erloschen ist oder übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen alle mit dem 
Eigentum verbundenen Chancen und Risiken übertragen hat. 

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, sobald eine Verpflichtung zur Übertragung von Nutzen 
besteht, die einer vertraglichen Verpflichtung zur Lieferung von Zahlungsmitteln oder einem anderen 
finanziellen Vermögenswert oder zum Austausch von Finanzinstrumenten mit einem anderen 
Unternehmen zu potenziell unvorteilhaften Bedingungen entspricht. Finanzielle Verbindlichkeiten 
werden ausgebucht, wenn diese erloschen, d. h. erfüllt, aufgehoben oder verfallen, sind. 

Besteht ein Rechtsanspruch auf Verrechnung von in bestimmbaren Geldbeträgen erfassten 
finanziellen Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten sowie die Absicht zum 
Nettoausgleich, werden die betreffenden finanziellen Vermögenswerte und finanziellen 
Verbindlichkeiten saldiert. 

Zinsaufwendungen werden im Jahr ihres Entstehens ergebniswirksam erfasst. Agien oder Disagien 
aus der Differenz zwischen den Nettoerlösen aus erworbenen oder begebenen Finanzinstrumenten 
und den bei Fälligkeit zu erhaltenden oder zurückzuzahlenden Beträgen werden in die Berechnung 
des Effektivzinses einbezogen und über die Laufzeit des Finanzinstruments in den 
Nettofinanzaufwendungen erfasst. 

Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden in die nachfolgend erläuterten 
vier Kategorien gegliedert: 

(I) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und 
finanzielle Verbindlichkeiten 
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und finanzielle 
Verbindlichkeiten umfassen derivative Vermögenswerte und derivative Verbindlichkeiten, die nicht als 
Sicherungsinstrumente designiert und als solche effektiv sind. Sämtliche Gewinne oder Verluste aus 
Änderungen des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermögenswerte oder finanzieller 
Verbindlichkeiten dieser Kategorie werden erfolgswirksam erfasst. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten 
Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten sind Finanzinstrumente, deren 
Wert an die Entwicklung der zugrunde liegenden Variablen gekoppelt ist, die keine oder nur eine 
geringe Anfangsauszahlung erfordern und deren Erfüllungszeitpunkt in der Zukunft liegt. 

Hierzu gehören in Basisverträge eingebettete Derivate, die nicht separat zu bilanzieren sind, wenn der 
Basisvertrag bereits zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, wenn sie bei eigenständiger 
Verwendung nicht als Derivat betrachtet würden oder wenn sie nachweislich eng mit dem 
Basisvertrag verbunden sind. Der Konzern hat hierfür Gebrauch von bestimmten währungsbezogenen 
Ausnahmeregelungen gemacht, die die Bilanzierungsnotwendigkeit für bestimmte potenzielle 
eingebettete Fremdwährungsderivate begrenzen. Diese Ausnahmen betreffen:  
 Verträge, die auf die funktionale Währung einer der Parteien lauten; 
 Währungen, die im internationalen Handel mit dem gehandelten Gut üblicherweise verwendet 

werden oder im wirtschaftlichen Umfeld lokaler Transaktionen häufig verwendet werden. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden in der Bilanz entsprechend ihrer 
erwarteten Laufzeit in kurzfristige und langfristige Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
aufgegliedert.  

(II) Kredite und Forderungen 
Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte mit festen oder 
bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der 
Konzern einem Schuldner direkt Geld, Waren oder Dienstleistungen bereitstellt, ohne die Absicht, die 
Forderung zu handeln. Sie werden in den kurzfristigen Vermögenswerten erfasst, mit Ausnahme 
jener, die nach dem Bilanzstichtag eine Restlaufzeit von mehr als zwölf Monaten haben und als 
langfristige Vermögenswerte klassifiziert werden. Kredite und Forderungen werden bei erstmaliger 
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Erfassung zum beizulegenden Zeitwert, einschließlich Bereitstellungsgebühren und 
Transaktionskosten, angesetzt und in der Folge unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu 
fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen bewertet. 

Kredite und Forderungen umfassen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen 
gegen assoziierte Unternehmen, Forderungen gegen Gemeinschaftsunternehmen, abgegrenzte 
Erträge und Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente. 

Erfährt eine Forderung eine Wertminderung, reduziert der Konzern den Buchwert der Forderung auf 
den erzielbaren Betrag, der sich aus den geschätzten künftigen Cashflows, diskontiert mit dem 
ursprünglichen effektiven Zinssatz, errechnet. Der Abzinsungsbetrag wird in der Folge abgebaut und 
als Zinsertrag erfasst. 

a. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum beizulegenden 
Zeitwert und anschließend zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen 
bewertet. 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden wertberichtigt, wenn ein objektiver Hinweis 
darauf besteht, dass nicht alle fälligen Beträge gemäß den Forderungsbedingungen eingehen werden. 
Die Höhe der Wertberichtigung ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert des 
Vermögenswerts und dem Barwert der erwarteten künftigen Cashflows, abgezinst mit dem 
ursprünglichen Effektivzinssatz. Wertberichtigungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung 
erfasst. 

b. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente sowie verpfändete Mittel 
Die in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente umfassen den 
Kassenbestand, verpfändete Mittel, Sichteinlagen und sonstige kurzfristige, hoch liquide Anlagen mit 
ursprünglichen Fälligkeiten von bis zu drei Monaten. Anlagen mit einer Laufzeit von mehr als drei 
Monaten werden ebenfalls als Zahlungsmitteläquivalente eingestuft, wenn sie ohne Strafe vorzeitig 
gekündigt werden können. 

(III) Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 
Bei zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten handelt es sich um nicht-derivative 
finanzielle Vermögenswerte, die entweder in diese Kategorie eingestuft oder nicht als erfolgswirksam 
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte klassifiziert sind, oder um Kredite 
und Forderungen. Finanzielle Vermögenswerte dieser Kategorie werden unter den langfristigen 
Vermögenswerten erfasst, es sei denn, das Management beabsichtigt, den finanziellen 
Vermögenswert innerhalb von zwölf Monaten ab dem Bilanzstichtag zu veräußern. Sie werden bei 
erstmaliger Erfassung zum beizulegenden Zeitwert zuzüglich Transaktionskosten angesetzt und in der 
Folge erneut zum beizulegenden Zeitwert bewertet und auf Wertminderung überprüft. Wenn es nicht 
möglich ist, den beizulegenden Zeitwert eines finanziellen Vermögenswerts verlässlich zu bestimmen, 
wird dieser zu Anschaffungskosten angesetzt und an jedem Abschlussstichtag auf Werthaltigkeit 
überprüft. Gewinne und Verluste aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts, einschließlich damit 
verbundener Wechselkursänderungen, werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Im Falle der 
Veräußerung oder Wertminderung der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte 
werden alle im sonstigen Ergebnis enthaltenen Gewinne oder Verluste in die Gewinn- und 
Verlustrechnung umgegliedert. 

Käufe und Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem der 
Konzern die Verpflichtung zum Kauf bzw. Verkauf des Vermögenswerts eingegangen ist. Finanzielle 
Vermögenswerte werden ausgebucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem 
finanziellen Vermögenswert erloschen ist oder übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen 
alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken übertragen hat. 

(IV) Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte 
Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte werden beim erstmaligen Ansatz zum 
beizulegenden Zeitwert bewertet. In den Folgeperioden erfolgt die Bewertung unter Anwendung der 
Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen. 
 
(V) Zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzte finanzielle Verbindlichkeiten 
Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzt werden, umfassen 
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Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, abgegrenzte Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten 
gegenüber assoziierten Unternehmen, Verbindlichkeiten gegenüber Gemeinschaftsunternehmen und 
sonstige Verbindlichkeiten sowie Darlehen. 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum 
beizulegenden Zeitwert erfasst und in der Folge anhand der Effektivzinsmethode zu fortgeführten 
Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden in der Bilanz 
entsprechend dem Erfüllungszeitpunkt der Verpflichtung in kurzfristige und langfristige 
Verbindlichkeiten aufgegliedert. 

2.18 EIGENKAPITAL UND AUSSCHÜTTUNGEN 
(I) Gezeichnetes Kapital, ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente 
Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der 
einen Residualanspruch an den Vermögenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller 
dazugehörigen Verbindlichkeiten begründet. Von ZEAL ausgegebene Eigenkapitalinstrumente werden 
erfasst, sobald die Erlöse erhalten wurden, und zwar abzüglich der direkten Emissionskosten. 
Emissionskosten sind die Kosten, die nicht angefallen wären, wenn kein Eigenkapitalinstrument 
ausgegeben worden wäre. 

Ein Rückkauf der eigenen Eigenkapitalinstrumente durch die Gesellschaft wird direkt als Minderung 
des Eigenkapitals erfasst. Der Kauf, der Verkauf, die Ausgabe oder die Einziehung von eigenen 
Eigenkapitalinstrumenten der Gesellschaft wird erfolgsneutral erfasst. 

Von einem Konzernunternehmen ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente werden als 
finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert, je nachdem, wie der wirtschaftliche Gehalt 
der vertraglichen Vereinbarung ist. 

(II) Dividendenausschüttungen 
Dividendenausschüttungen an die Aktionäre der ZEAL Network SE werden in der Periode, in der die 
Dividenden von den Anteilseignern der Gesellschaft genehmigt werden, im Konzernabschluss als 
Verbindlichkeit erfasst. Zwischendividenden werden sofort zum Zeitpunkt der Ausschüttung erfasst. 
Nach dem Bilanzstichtag beschlossene Dividenden werden nicht erfasst, da zum Bilanzstichtag keine 
gegenwärtige Verpflichtung besteht. 

2.19 RÜCKSTELLUNGEN 
Eine Rückstellung wird dann angesetzt, wenn eine gegenwärtige (gesetzliche oder faktische) 
Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die Übertragung von wirtschaftlichem Nutzen 
zur Erfüllung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlässliche Schätzung der Höhe der 
Verpflichtung möglich ist. Der als Rückstellung erfasste Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der 
zur Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Ende der Berichtsperiode erforderlichen 
Gegenleistung dar und berücksichtigt die Risiken und Unsicherheiten, die sich aus der Verpflichtung 
ergeben. Rückstellungen werden auf abgezinster Basis berechnet, wenn der Effekt für die 
ursprüngliche nicht abgezinste Rückstellung wesentlich ist. Der Buchwert einer Rückstellung steigt in 
jeder Periode, um dem Zeitablauf und der Aufzinsung Rechnung zu tragen. Die Veränderungen 
werden ergebniswirksam in den Finanzaufwendungen erfasst. 

Wenn der wirtschaftliche Nutzen, der für die Erfüllung einer zurückgestellten Verpflichtung 
voraussichtlich teilweise oder vollständig als Erstattung von einem Dritten zugehen wird, wird eine 
Forderung als Vermögenswert erfasst, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Erstattung erhalten 
wird, und der Betrag der Forderung verlässlich bestimmt werden kann. 

2.20 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Eventualverbindlichkeiten werden nicht im Konzernabschluss erfasst. Sie werden jedoch im 
Konzernanhang ausgewiesen, sofern für den Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen 
mehr als eine entfernte Wahrscheinlichkeit besteht. Einzelheiten zu den zum 31. Dezember 2016 
erfassten Eventualverbindlichkeiten sind in Anhangsangabe 27 zum Konzernabschluss enthalten. 

2.21 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER 
Der Konzern hat verschiedene Pläne für Leistungen an Arbeitnehmer aufgelegt, darunter 
Gewinnbeteiligungs- und Bonuspläne, langfristige Incentive-Programme sowie sonstige Pläne für 
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhältnisses wie Abfindungsleistungen und 
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beitragsorientierte Pensionspläne. 

(I) Gewinnbeteiligungs- und Bonuspläne sowie langfristige Incentive-Programme 
Der Konzern erfasst eine Verbindlichkeit und einen Aufwand für Boni und Gewinnbeteiligungen, 
basierend auf einer Formel, die den auf die Anteilseigner der Gesellschaft entfallenden Gewinn nach 
bestimmten Anpassungen berücksichtigt. Er erfasst eine Rückstellung, wenn eine vertragliche 
Verpflichtung besteht oder wenn sich aus der vergangenen Praxis eine faktische Verpflichtung 
ergeben hat. 

(II) Abfindungsleistungen 
Abfindungsleistungen werden fällig, wenn der Konzern das Arbeitsverhältnis vor dem regulären 
Renteneintritt beendet, oder wenn ein Mitarbeiter gegen den Erhalt dieser Leistungen freiwillig aus 
dem Arbeitsverhältnis austritt. Der Konzern erfasst Abfindungsleistungen zum früheren der beiden 
folgenden Zeitpunkte: (a) wenn der Konzern das Angebot dieser Leistungen nicht mehr zurückziehen 
kann oder (b) wenn das Unternehmen Kosten für eine Restrukturierung im Anwendungsbereich von 
IAS 37 erfasst, was die Zahlung von Abfindungsleistungen beinhaltet. Erfolgt ein Angebot zum 
freiwilligen Austritt aus dem Arbeitsverhältnis, werden die Abfindungsleistungen basierend auf der 
Anzahl der Monate ermittelt, die der betreffende Mitarbeiter für den Konzern gearbeitet hat. 
Leistungen, die mehr als zwölf Monate nach dem Ende der Berichtsperiode fällig werden, werden auf 
ihren Barwert abgezinst. 

(III) Beitragsorientierte Pensionspläne 
Die Einzahlungen in beitragsorientierte Pensionspläne werden als Aufwand erfasst, sobald die 
Zahlungen fällig werden. Die Beiträge werden bei Fälligkeit als Aufwendungen für Leistungen an 
Arbeitnehmer erfasst. Vorausgezahlte Beiträge werden aktiviert, wenn sie als Rückerstattung oder 
Verringerung künftiger Zahlungen zur Verfügung stehen. 

(IV) Anteilsbasierte Vergütung mit Barausgleich 
Für anteilsbasierte Vergütungspläne mit Barausgleich wird eine Verbindlichkeit basierend auf dem 
beizulegenden Zeitwert der bis zum Bilanzstichtag erdienten Vergütung erfasst. Der beizulegende 
Zeitwert der gewährten virtuellen Aktienoptionen wird über den Erdienungszeitraum erfasst, um den 
Wert der Arbeitsleistungen der Mitarbeiter abzubilden. Die Kosten für Zuwendungen an Mitarbeiter 
werden als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.  
 
Der beizulegende Zeitwert von gewährten Optionen, mit Ausnahme der Auswirkungen von nicht-
marktbasierten Ausübungsbedingungen, wird mithilfe des Monte-Carlo-Modells berechnet. Die 
Wahrscheinlichkeit, dass nicht-marktbasierte Ausübungsbedingungen (beispielsweise 
Rentabilitätsziele) erfüllt werden, wird herangezogen, um die Anzahl der Aktienoptionen zu schätzen, 
die wahrscheinlich ausübbar werden.  
 
3 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG 

DARSTELLUNG DER SEGMENTANGABEN 
Die berichtspflichtigen operativen Segmente des Konzerns spiegeln seine Managementstruktur wider 
sowie die Art und Weise, wie die Ertragskraft beurteilt wird und wie Ressourcen von der 
verantwortlichen Unternehmensinstanz, dem Board of Directors, zugeteilt werden.  

Wir überwachen die Ertragsentwicklung des B2C-Segments anhand der „normalisierten“ 
Umsatzerlöse und des „normalisierten“ EBIT (handelsrechtliche Umsatzerlöse und handelsrechtliches 
EBIT, bereinigt um statistisch erwartete Gewinnauszahlungen). Bei dem B2B/B2G-Segment ziehen 
wir zur Überwachung der Ertragsentwicklung die tatsächlichen Ergebnisse heran. Die Informationen in 
den nachfolgenden Angaben zu operativen Segmenten stimmen mit der internen Berichterstattung 
des Konzerns überein und der „normalisierten“ Ertragsentwicklung wird in diesen Angaben die 
gebührende Aufmerksamkeit gewidmet, da wir auf dieser Grundlage den Konzern analysieren. Eine 
ausführlichere Beschreibung des Begriffs „Normalisierung“ ist in diesem Bericht im Abschnitt zum 
Überblick über die Geschäftsentwicklung enthalten. Die nachfolgenden Angaben enthalten auch eine 
Überleitung zwischen den Segmentergebnissen, die zur Beurteilung der Geschäftsfelder 
herangezogen werden, und unserer konsolidierten handelsrechtlichen Ertragsentwicklung, bei der 
statistisch erwartete Auszahlungen durch tatsächliche Zahlungsmittelabflüsse ersetzt werden. 
Transaktionen zwischen den Segmenten werden im Rahmen dieses Prozesses eliminiert. Die 
wichtigsten Überleitungsposten werden unter den entsprechenden Tabellen näher beschrieben. 
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Die operativen Segmente sind das Business-to-Consumer-Segment (B2C) und das Business-to-
Business/Business-to-Government-Segment (B2B/B2G). Nachfolgend ist die Zusammensetzung der 
Segmente ausführlicher beschrieben: 

B2C-Segment 
Das Betriebsergebnis des B2C-Segments umfasst das Geschäft mit Wetten im Rahmen von 
Zweitlotterien („Zweitlotterien“), den Verkauf von Sofortgewinnspielen, direkte Kosten und einen 
zugewiesenen Anteil der gemeinschaftlichen Kostenbasis. 

B2B/B2G-Segment 
Das B2B/B2G-Segment umfasst das verbleibende operative Kerngeschäft des Konzerns, darunter: 
 das Lottovermittlungsgeschäft in Spanien 
 das internationale Dienstleistungsgeschäft für Lotteriebetreiber, einschließlich des Online-

Betriebs der Lotteriespiele des spanischen Lotteriebetreibers ONCE (einer nationalen Blinden- 
und Behindertenorganisation) 

 die internationale Sparte, die für private Geschäftspartner oder staatliche Lotterien digitale 
Dienstleistungen erbringt 

 Die dargestellten Segmentergebnisse entfallen auf das operative Geschäft des B2B/B2G-
Segments zusammen mit einem zugewiesenen Anteil der gemeinschaftlichen Kosten. 

Segmentbe-
richterstattung 
nach Ge-
schäftseinheiten 

B2C B2B/B2G 

Summe 
Ge-

schäfts-
einhei-

ten 

Überleitung 
auf stat. An-

gaben 

– davon 
Normali-

sierungs-
anpassungen 

– davon 
sonstige 

Anpas-
sungen 

Handels-
rechtlicher 

Ausweis 2016 

in TEUR A B A+B=C D+E=F D E C+F 

Umsatzerlöse 138.594 6.686 145.280 (32.345) (32.580) 235 112.935 

Sonstige be-
triebliche Er-
träge 2.626 308 2.934 23.769 19.716 4.053 26.703 

Summe 
betriebliche 
Erträge (TOP) 141.220 6.994 148.214 (8.576) (12.864) 4.288 139.638 

EBITDA 64.545 (9.782) 54.763 (14.641) (12.864) (1.777) 40.122 

Abschreibun-
gen (1.554) (612) (2.166) – – – (2.166) 

EBIT 62.991 (10.394) 52.597 (14.641) (12.864) (1.777) 37.956 

Finanzergeb-
nis – – – (1.445) – (1.445) (1.445) 

EBT – – 52.597 (16.086) (12.864) (3.222) 36.511 

Ertragsteuern – – – (10.560) – (10.560) (10.560) 

Periodenüber-
schuss/ 
-fehlbetrag – – 52.597 (26.646) (12.864) (13.782) 25.951 

Die wichtigsten Überleitungsposten zwischen den aggregierten Ergebnissen der Geschäftseinheiten 
und den konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnissen können in die folgenden zwei Hauptkategorien 
gegliedert werden: 
 Normalisierungsanpassungen (Spalte „davon Normalisierungsanpassungen“) – Diese 

Anpassungen leiten die Beträge von statistisch erwarteten Auszahlungen, die in der 
Geschäftseinheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnisse, in 
denen die tatsächlichen Zahlungsmittelabflüsse enthalten sind, über.  
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 Sonstige Anpassungen (Spalte „davon sonstige Anpassungen“) – Die wichtigsten Anpassungen 
im Geschäftsjahr 2016 beziehen sich auf die folgenden Posten:  

 
- sonstige betriebliche Erträge von EUR 3,4 Mio. aus der Auflösung inaktiver Kundenkonten  
- einen Aufwand von ca. TEUR 1.340 im Zusammenhang mit dem Erwerb von GGGL und 

Geo24, der im EBITDA und im EBIT erfasst wurde und in Anhangsangabe 6 zum 
Konzernabschluss ausführlicher erläutert wird. 

- einen im Finanzergebnis erfassten Wertminderungsaufwand für Beträge, die von GGGL im 
Rahmen der wandelbaren Darlehensfazilität in Höhe von TEUR 1.598 in Anspruch genommen 
wurden (Erläuterung im Abschnitt zum Überblick über die Geschäftsentwicklung). Der 
innerhalb dieser Kategorie berücksichtigte verbleibende Gewinn von TEUR 153 bezieht sich 
auf ausstehende Nettoerträge, die im gewöhnlichen Geschäftsverlauf aufgelaufen sind. 

- Sonstige Posten mit Auswirkungen auf die Umsatzerlöse und die sonstigen betrieblichen 
Erträge beziehen sich auf externe Umsatzerlöse und sonstige betriebliche Erträge, die von der 
Schumann e.K. generiert werden. Diese Gesellschaft ist keinem der Segmente B2C oder 
B2B/B2G zugeteilt. 

- Die restlichen Überleitungsposten sind vernachlässigbar. 

Segmentbe-
richterstat-
tung nach 
Geschäfts-
einheiten 

B2C B2B/B2G 

Summe 
Geschäfts-

einheiten 

Überleitung 
auf stat. An-

gaben 

– davon 
Normalisie-

rungsanpas-
sungen 

– davon 
sonstige 

Anpas-
sungen 

Handels-
rechtlicher 

Ausweis 2015 

in TEUR A B A+B=C D+E=F D E C+F 

Umsatzerlö-
se 132.521  6.277  138.798  (49.836) (52.227) 2.391  88.962  

Sonstige 
betriebliche 
Erträge 3.607  307  3.914  48.110 47.951  159 52.024  

Summe 
betriebliche 
Erträge (TOP) 136.128  6.584  142.712  (1.726) (4.276)  2.550  140.986  

EBITDA 62.357  (8.134)  54.223  (4.211)  (4.276)   65  50.012  

Abschrei-
bungen (6.380)  (575)  (6.955)  (198)  – (198)  (7.153) 

EBIT 55.977  (8.709)  47.268  (4.409)  (4.276)   (133)  42.859  

Finanzer-
gebnis – – – (23.255) – (23.255)  (23.255)  

EBT – – 47.268  (27.664)  (4.276)  (23.388)  19.604  

Ertragsteu-
ern – – – (18.258)  – (18.258)  (18.258)  

Perioden-
überschuss/-
fehlbetrag – – 47.268  (45.922)  (4.276) (41.646)  1.346 

 Sonstige Anpassungen (Spalte „davon sonstige Anpassungen“) – Die wichtigsten Anpassungen 
im Geschäftsjahr 2015 beziehen sich auf die folgenden Posten:  
- externe Umsatzerlöse und sonstige betriebliche Erträge, die von der Schumann e.K. generiert 

werden. Diese Gesellschaft ist keinem der Segmente B2C oder B2B/B2G zugeteilt. 
- Beteiligungen an GGGL wurden zum 31. Dezember 2015 auf EUR 0 abgeschrieben. Zugleich 

wurde ein Wertminderungsaufwand von TEUR 14.965 im Finanzergebnis erfasst.  
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- Beteiligungen an Geo24 wurden zum 31. Dezember 2015 auf EUR 0 abgeschrieben. Zugleich 
wurde ein Wertminderungsaufwand von TEUR 7.428 im Finanzergebnis erfasst.  

- Die restlichen Überleitungsposten sind vernachlässigbar. 

4 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRÄGE 

  2016 2015 

in TEUR    

Erträge aus Sicherungsgeschäften  1.910 50.788 

Erträge aus Sonderversicherungen  20.000 – 

Auflösung inaktiver Kundenkonten  3.397 – 

Sonstiges  1.396 1.236 

Sonstige betriebliche Erträge  26.703 52.024 

Erträge aus Sicherungsgeschäften beziehen sich auf Erträge aus Spielscheinen, die über das 
hundertprozentige Tochterunternehmen des Konzerns, die Ventura24 S.L.U. („Ventura24“), 
abgesichert werden.  

Die Erträge aus Sonderversicherungen beziehen sich auf die Auszahlung im Rahmen einer 
Versicherung, die für eine große Ziehung des deutschen Lottos im Mai 2016 abgeschlossen wurde. 

Die Auflösung inaktiver Kundenkonten in Höhe von EUR 3,4 Mio. wurde von den Directors der Tipp24 
Services Limited genehmigt. Die Auflösung bezog sich insbesondere auf Kundenkontensalden, die 
mindestens in den letzten 26 Monaten keine Aktivität mehr aufwiesen und bei denen alle Verfahren 
zur Kontaktaufnahme mit den Kunden abgeschlossen waren. Die Auflösung dieser Kontensalden 
steht in völliger Übereinstimmung mit den Allgemeinen Geschäftsbedingungen, die auf der Website 
tipp24.com öffentlich verfügbar sind, und der Genehmigung dieser Auflösung ging eine gründliche 
Prüfung des Sachverhalts voraus. 

5 SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 

  2016 2015 

in TEUR    

Marketingkosten  14.830 9.958 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs  33.909 31.362 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs  21.666 25.558 

Sonstige betriebliche Aufwendungen  70.405 66.878 

Der Anstieg der betrieblichen Aufwendungen ist auf die Entwicklung der folgenden Kostenkategorien 
zurückzuführen: 
 Erhöhung der Marketinginvestitionen um EUR 4,9 Mio., um die Kundenakquise und die 

Reaktivierung der Kundenbasis des Segments B2C voranzutreiben. 
 

 Die Hauptgründe für den Anstieg der direkten Kosten des Geschäftsbetriebs stellen sich wie folgt 
dar: 
- Die Kosten der Sicherungsgeschäfte erhöhten sich von EUR 19,6 Mio. im Geschäftsjahr 2015 

auf EUR 21,3 Mio. im Geschäftsjahr 2016 und veränderten sich damit im Jahresvergleich um 
EUR 1,7 Mio. Dies lag an einer Erhöhung der Sonderjackpotversicherung, um den Konzern 
gegen das Risiko aus Sonderziehungen abzusichern.   

- Anstieg der nicht abzugsfähigen Mehrwertsteuern um EUR 1,4 Mio. aufgrund einer Änderung 
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der britischen Mehrwertsteuerstruktur des Konzerns 
 

 Der Rückgang der sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs von EUR 25,6 Mio. im Geschäftsjahr 
2015 auf EUR 21,7 Mio. im Geschäftsjahr 2016 ist hauptsächlich auf die folgenden Einsparungen 
zurückzuführen: 
- EUR 1,2 Mio. bei den Beratungskosten, da verschiedene Projekte im Geschäftsjahr 2015 

abgeschlossen wurden. 
 

Der verbleibende Unterschied ist anderen Veränderungen zuzuschreiben, die für sich gesehen 
unwesentlich sind. 
 Die sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs enthalten das Honorar des Abschlussprüfers, der 

Ernst & Young LLP und ihrer verbundenen Unternehmen, das in der folgenden Tabelle 
dargestellt ist:  

Honorar des Abschlussprüfers  2016 2015 

in TEUR    

Prüfung der Geschäftsberichte des Konzerns und aller anderen in 
den Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen  509 494 

Steuerberatung  251 50 

Steuer-Compliance-Leistungen  20 18 

Sonstige Nichtprüfungsleistungen   19 – 

Summe Honorar des Abschlussprüfers  799 562 

 
6 ERWERB DER GEONOMICS GLOBAL GAMES LIMITED (GGGL) UND DER GEO24 UK LIMITED 
(GEO24) 

Im ersten Quartal 2016 schloss die ZEAL Group zur Vorbereitung des Erwerbs der Anteile, die sich 
noch nicht im Eigentum von ZEAL befanden, sowie im Rahmen dieses Anteilskaufs einige separate 
Transaktionen mit GGGL und Geo24 ab. Die Art dieser Transaktionen sowie die buchhalterischen 
Auswirkungen jeder einzelnen Transaktion sind nachfolgend dargestellt: 
 
6.1 WERTMINDERUNG VON DARLEHEN, DIE IM RAHMEN DER WANDELBAREN 
DARLEHENSFAZILITÄT AN GGGL AUSGEREICHT WURDEN 

Wie im Geschäftsbericht 2015 beschrieben schloss die Tipp24 Investment 1 Limited im Juli 2015 mit 
GGGL eine Vereinbarung über die Bereitstellung einer wandelbaren Darlehensfazilität über 
GBP 2,6 Mio. (einschließlich weiterer GBP 0,4 Mio. bei Erfüllung bestimmter Ziele), um GGGL mit 
Working Capital auszustatten. Die Darlehensfazilität ist zu 50 % p. a. verzinslich, wenn die mit der 
Fazilität verbundenen Leistungskennzahlen erfüllt werden, und zu 70 %, wenn die 
Leistungskennzahlen nicht erfüllt werden.  

Zum 31. Dezember 2015 war die Darlehensfazilität nicht in Anspruch genommen geworden und die 
erforderlichen Leistungskennzahlen blieben unerreicht. Somit wirkte die Fazilität sich nicht auf den 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 aus. Die ersten Inanspruchnahmen 
in einer Höhe von insgesamt GBP 1,25 Mio. wurden im Januar 2016 und im Februar 2016 getätigt. 
Der Konzern bildete zum Datum jeder Inanspruchnahme Rückstellungen in voller Höhe dieser 
Beträge, da seiner Meinung nach erhebliche Unsicherheit bezüglich der Rückzahlung bestand. Alle 
Inanspruchnahmen erfolgten lange vor dem Datum des Abschlusses des Erwerbs und sind deshalb 
kein Bestandteil der Anschaffungskosten von GGGL und Geo24 (im nachfolgenden Abschnitt 6.2 
ausgewiesen). Ein Aufwand von TEUR 1.598 in Verbindung mit den aus der Fazilität in Anspruch 
genommenen Beträgen wurde gesondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung als 
Wertminderung eines Wandeldarlehens erfasst. Es wurden keine Zinserträge aus den 
Inanspruchnahmen der Darlehen erfasst, da nicht hinreichend sicher war, ob aufgelaufene Zinserträge 
realisiert werden würden. 
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6.2 ERWERB VON ANTEILEN AN GGGL UND GEO24, DIE SICH NOCH NICHT IM EIGENTUM 
VON ZEAL BEFANDEN 

Am 31. Dezember 2015 hielt die Tipp24 Investment 1 Limited, ein hundertprozentiges 
Tochterunternehmen der ZEAL Network SE, 104.965 Stammanteile an der Geonomics Global Games 
Limited (GGGL). GGGL ist ein im Vereinigten Königreich ansässiges Unternehmen, das Software 
lizenziert und entwickelt. Am 29. Januar 2016 übte die ZEAL Group 37.738 Warrants aus und erhielt 
37.738 neue Stammanteile für eine Gegenleistung von GBP 377. Nach der Ausübung der Warrants 
hielt die ZEAL Group 142.703 Anteile an GGGL bzw. 32,13 % aller zu diesem Zeitpunkt umlaufenden 
Anteile (444.081 Stammanteile). 

Wie im Geschäftsbericht 2015 beschrieben beschlossen die Directors, im ersten Quartal 2016 die 
Anteile an GGGL, die sich noch nicht im Eigentum von ZEAL befanden, zu erwerben, da beide 
Parteien der Auffassung waren, dass das technische Know-how und die Fachkenntnisse der 
Mitarbeiter von GGGL und deren Gemeinschaftsunternehmen Geo24 UK Limited (Geo24) sich gut mit 
den langfristigen Wachstumsplänen der ZEAL Group vereinen lassen. Am 10. März 2016 schloss der 
Konzern einen Anteilskaufvertrag mit den Anteilseignern von GGGL über den Erwerb des 
verbleibenden gezeichneten Kapitals von GGGL, das zum 29. Januar 2016 nicht von der ZEAL Group 
gehalten wurde. Da GGGL zum Erwerbszeitpunkt Eigentümerin der nicht von ZEAL gehaltenen 
Anteile an Geo24 war, führte das Eigentum am gesamten gezeichneten Kapital von GGGL dazu, dass 
die ZEAL Group die vollständige Beherrschung über Geo24 übernahm. 

Die verbleibenden Anteile an GGGL, die zum Datum der Unterzeichnung des Anteilskaufvertrags 
ausgegeben waren, sich jedoch nicht im Eigentum oder wirtschaftlichen Eigentum der ZEAL Group 
befanden (301.378 Stammanteile), wurden am 30. März 2016 von den konzernfremden Anteilseignern 
für eine Gegenleistung von TGBP 814 (TEUR 1.041) erworben (dies entspricht einem Wert von 
GBP 2,70 (EUR 3,45) je Anteil). Der Betrag, um den der Kaufpreis den beizulegenden Zeitwert der 
übernommenen Nettoverbindlichkeiten von GGGL und Geo24 überstieg und der zu einem Aufwand 
von TEUR 1.340 führte, wurde im März 2016 in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 
umgebucht. Dieser Aufwand stellte im Wesentlichen Personalbeschaffungskosten dar und wurde als 
Verlust aus dem Erwerb erfasst. 

Unmittelbar nach dem Erwerb setzte das Management von ZEAL die vor dem Erwerb getroffenen 
Entscheidungen bezüglich der Fachmitarbeiter und der Geo24-Websites um. Die Fachmitarbeiter von 
GGGL wurden bestehenden B2B/B2G-Projekten zugeteilt, die von der ZEAL Group entwickelt 
wurden. Des Weiteren wurden die Websites, die Geo24 vor dem Erwerb betrieben hat, vor Ablauf des 
ersten Quartals 2016 deaktiviert. Da weder das Geschäft von GGGL noch das Geschäft von Geo24 
mit dem Ziel geführt und geleitet werden konnte, Erträge zu erwirtschaften, die in Form von 
Dividenden, niedrigeren Kosten oder sonstigem wirtschaftlichem Nutzen direkt den Anteilseignern 
zugehen, entschieden die Directors der Gesellschaft, dass weder GGGL noch Geo24 
Geschäftsbetriebe im Sinne des IFRS 3 „Unternehmenszusammenschlüsse“ darstellten. 

Obwohl es sich weder bei GGGL noch bei Geo24 um Geschäftsbetriebe im Sinne des IFRS 3 handelt 
und die dazugehörigen Angabevorschriften deshalb nicht gelten, sind die Directors der Ansicht, dass 
Angaben zu den erworbenen Vermögenswerten, den übernommenen Verbindlichkeiten und der 
übertragenen Gegenleistung nützliche Informationen für die Abschlussadressaten darstellen würden. 
Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die Gegenleistung, die für die Beherrschung über 
GGGL übertragen wurde, und enthält Angaben zu den Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, die 
zum Erwerbszeitpunkt von GGGL und Geo24 erworben bzw. übernommen wurden. Für den Erwerb 
wurde kein Geschäfts- oder Firmenwert erfasst. 
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Erfasste Beträge der erworbenen identifizierbaren 
Vermögenswerte und übernommenen identifizierbaren 
Verbindlichkeiten GGGL Geo24 Summe 

in TEUR    

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 278 140 418 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3 – 3 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten 231 3 234 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (8) – (8) 

Sonstige Verbindlichkeiten und kurzfristige Rückstellungen (752) (56) (808) 

Ertragsteuerverbindlichkeiten (138) – (138) 

Summe identifizierbare Nettoverbindlichkeiten   (299) 

Übertragene Gegenleistung für 67,87 % der Anteile an GGGL 
(301.378 Anteile)1 (1.041)   

Übertragene Gegenleistung   (1.041) 

Summe Verlust aus dem Erwerb   (1.340) 

Netto-Cashflow aus dem Erwerb  
 
 

in TEUR   

Gegenleistung in bar  (1.041) 

Abzüglich: erworbener Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  418 

Anschaffungskosten abzüglich Zahlungsmitteln  (623) 

 
Im Zusammenhang mit dem Erwerb ist keine bedingte Gegenleistung zu zahlen. 

7 FINANZERTRÄGE UND -AUFWENDUNGEN 

 2016 2015 

in TEUR   

Finanzerträge   

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 52 5 

Erträge aus sonstigen langfristigen Wertpapieren und Darlehen 338 253 

  390 258 

Finanzaufwendungen   

Zinsaufwendungen und ähnliche Aufwendungen (237) (1.120) 

 (237) (1.120) 

                                                      
1 Für den Erwerb der Geo24 UK Limited wurde eine Gegenleistung von EUR 0 übertragen. 
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8 ERTRAGSTEUERAUFWAND 

Gezahlte oder zahlbare Ertragsteuern sowie latente Steuern und Quellensteuern werden im Posten 
„Ertragsteuern“ erfasst. Der Mischsteuersatz für Körperschaftsteuer im Vereinigten Königreich beträgt 
20,0 % (2015: 20,25 %). 

Im Fall von ausländischen Unternehmen wurden die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften 
und Steuersätze zur Berechnung der tatsächlichen Ertragsteuern angewandt. 

Die latenten Steuern nach IAS 12 werden mit dem durchschnittlichen Steuersatz berechnet, der zu 
dem Zeitpunkt erwartet wird, zu dem sich die Differenzen umkehren werden. Zur Berechnung der 
latenten Steuern wurde ein Gesamtsteuersatz für inländische, im Vereinigten Königreich 
steuerpflichtige Unternehmen von 17 % verwendet (2015: 20 %). Im Fall von ausländischen 
Unternehmen wurden die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften und Steuersätze zur 
Berechnung der latenten Steuern angewandt. 

Gewinn- und Verlustrechnung 2016 2015 

in TEUR   

Tatsächliche Steuern:   

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand 11.138 18.406 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre (784) (507) 

Quellensteuern und sonstige Steuern auf Überweisungen  – 

Summe tatsächliche Steuern 10.354 17.899 

   

Latente Steuern:   

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand 206 278 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre – 81 

Summe latente Steuern 206 359 

   

Summe Steueraufwand (Gewinn- und Verlustrechnung) 10.560 18.258 
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Die Anpassungen in Bezug auf Vorjahre in Höhe von TEUR 784 umfassten TEUR 104 zuzüglich eines 
Betrags von TEUR 680, der im Posten „Sonstige Steuerpositionen“ in der nachfolgenden Tabelle 
enthalten ist.  

Im Geschäftsjahr 2016 wurden keine Steuern als Aufwand oder Ertrag im sonstigen Ergebnis erfasst. 

Steuersatzüberleitung 2016 2015 

in TEUR   

Gewinn vor Steuern 36.511 19.604 

Erwarteter Steueraufwand zum britischen Regelsatz von 20,0 % 
(2015: 20,25 %) 7.302 3.969 

Steuerbefreite Erträge (33) (189) 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen – 1.091 

Nicht abzugsfähige Aufwendungen:   

Wertminderungsaufwendungen – 3.453 

Sonstige nicht abzugsfähige Aufwendungen 66 430 

Anpassungen ausländischer Steuersätze 233 34 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre (104) (507) 

Nutzung von Steuerverlusten (305) (50) 

Vortrag nicht erfasster Steuerverluste 4.158 4.703 

Nicht mehr erfasster latenter Steueranspruch – – 

Sonstige Steuerpositionen (757) 5.324 

Summe Steueraufwand 10.560 18.258 

 
Im Posten „Sonstige Steuerpositionen“ ist eine Gutschrift von EUR 0,7 Mio. enthalten, die sich auf die 
Auflösung eines Teils der Rückstellung bezieht, die am 31. Dezember 2015 im Zusammenhang mit 
einer Betriebsprüfung der Geschäftsjahre 2008 bis 2011 gebildet wurde. Die Betriebsprüfung war am 
31. Dezember 2015 noch nicht abgeschlossen und die erfasste Rückstellung in Höhe von 
EUR 3,0 Mio. entsprach zu diesem Zeitpunkt der bestmöglichen Schätzung der Directors hinsichtlich 
des Abflusses wirtschaftlichen Nutzens. Der Fall wurde im Geschäftsjahr 2016 abgeschlossen und ein 
Betrag von EUR 2,3 Mio. wurde an die zuständige Steuerbehörde gezahlt, sodass die verbleibende 
Rückstellung (EUR 0,7 Mio.) aufgelöst wurde. 
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9 SACHANLAGEN 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten 
Büro- 

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2015 3.055 4.445 159 7.659 

Zugänge 440 169 15 624 

Abgänge (32) (8) (163) (203) 

Stand 31. Dezember 2015 3.463 4.606 11 8.080 

Zugänge 112 329 11 452 

Umbuchungen zwischen den Klassen 18 – (18) – 

Abgänge – (120) – (120) 

Stand 31. Dezember 2016 3.593 4.815 4 8.412 

 

Kumulierte Abschreibungen 
Büro- 

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 
1. Januar 2015 (1.021) (3.702) – (4.723) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (646) (506) – (1.152) 

Abgänge 11 8 – 19 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2015 (1.656) (4.200) – (5.856) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt  (459) (324) – (783) 

Abgänge  5 123 – 128 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2016 (2.110) (4.401) – (6.511) 

 

Buchwert 
Büro- 

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2015 1.807 406 11 2.224 

Stand 31. Dezember 2016 1.483 414 4 1.901 

 
Es werden keine Vermögenswerte im Rahmen von Finanzierungsleasingverträgen gehalten (2015: 
keine). 
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10 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2015 23.792 7.949 184 31.925 

Zugänge – 332 – 332 

Abgänge – – – – 

Stand 31. Dezember 2015 23.792 8.281 184 32.257 

Zugänge – 240 – 240 

Abgänge  – (755) – (755) 

Stand 31. Dezember 2016 23.792 7.766 184 31.742 

 

Kumulierte Abschreibungen Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 
1. Januar 2015 (18.594) (5.685) (32) (24.311) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (4.798) (1.185) (18) (6.001) 

Abgänge – – – – 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2015 (23.392) (6.870) (50) (30.312) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt  (400) (965) (18) (1.383) 

Abgänge  – 755 – 755 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2016 (23.792) (7.080) (68) (30.940) 

 

Buchwert 
Software 

Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2015 400 1.411 134 1.945 

Stand 31. Dezember 2016 – 686 116 802 

 
Der Posten „Software“ bezieht sich auf den Wert von Glücksspielsoftware. Der Posten „Sonstige 
Software“ enthält alle sonstigen Softwareprodukte, einschließlich Glücksspielplattformen. 

Die Rechte zur Veräußerung der oben genannten immateriellen Vermögenswerte sind nicht 
beschränkt. Es wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt. Die 
Restnutzungsdauern der immateriellen Vermögenswerte liegen zwischen einem und fünf Jahren. 
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11 LATENTE STEUERN 

Entwicklung der latenten Steuern  2016 2015 

in TEUR    

Stand 1. Januar  781 1.140 

Als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst  (206) (359) 

Latente Steuern auf Posten, die als Aufwand im sonstigen 
Ergebnis erfasst wurden  – – 

Stand 31. Dezember   575 781 

 

Latente Steueransprüche  

Wert-
berichti-

gungen auf 
Sach-

anlagen 

Sonstige 
temporäre 

Differenzen 

Steuer-
verluste 

und 
sonstige 

Gut-
schriften Summe 

in TEUR      

Stand 1. Januar 2015  523 536 81 1.140 

Als Aufwand in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst  (88) (190) (81) (359) 

Stand 1. Januar 2016  435 346 – 781 

Als Aufwand in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst  (20) (186) – (206) 

Stand 31. Dezember 2016  415 160 – 575 

 
Der wichtigste Körperschaftsteuersatz des Vereinigten Königreichs wird mit Wirkung zum 1. April 2017 
von 20 % auf 19 % gesenkt und sollte mit Wirkung zum 1. April 2020 auf 18 % gesenkt werden. Diese 
Änderungen wurden am 26. Oktober 2015 angekündigt. Mit dem Finance Act 2016 wurde der 
wichtigste Körperschaftsteuersatz mit Wirkung zum 1. April 2020 auf 17 % gesenkt. Die königliche 
Zustimmung wurde am 15. September 2016 erhalten. Aus diesem Grund hat der Konzern seine 
latenten Steuern zu einem Satz von 17 % erfasst, da er erwartet, dass dieser Satz zu dem Zeitpunkt 
gilt, zu dem die latenten Steueransprüche voraussichtlich aufgelöst werden.  

Von den vom Konzern gebildeten latenten Steueransprüchen beziehen sich ein Betrag in Höhe von 
EUR 0 (2015: TEUR 0) auf steuerliche Verlustvorträge und ein Betrag in Höhe von TEUR 575 (2015: 
TEUR 781) auf temporäre Differenzen. Die erfassten latenten Steueransprüche werden über die 
Nutzungsdauer des jeweiligen Vermögenswerts verwendet – die Nutzungsdauern sind im Abschnitt zu 
den Rechnungslegungsmethoden oben aufgeführt. Die Realisierung der erfassten latenten 
Steueransprüche hängt nicht von künftigen zu versteuernden Ergebnissen ab, die höher als die 
Ergebniseffekte aus der Umkehrung bestehender zu versteuernder temporärer Differenzen sind. 

Von den steuerlichen Verlustvorträgen in einer Gesamthöhe von TEUR 64.827 zum 31. Dezember 
2016 (2015: TEUR 46.178) erfasste der Konzern damit verbundene latente Steueransprüche in Höhe 
von TEUR 12.449 nicht (2015: TEUR 10.475). Ein wesentlicher Teil der Steuerverluste entstand in 
Deutschland und Spanien, und der Wert der nicht erfassten latenten Steueransprüche wurde anhand 
der Steuersätze ermittelt, die in diesen Ländern voraussichtlich gelten werden. Die Steuerverluste sind 
unbegrenzt nutzbar.  

In Bezug auf diese Verluste wurden keine latenten Steueransprüche erfasst, da derzeit unsicher ist, 
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ob die betroffenen Unternehmen in Zukunft ein zu versteuerndes Ergebnis in ausreichender Höhe 
erwirtschaften werden, gegen das ein gebildeter latenter Steueranspruch verwendet werden könnte.  

Latente Steueransprüche in Bezug auf Steuergutschriften, die vorgetragen werden, um sie mit 
künftigen Ergebnissen zu verrechnen, werden nur dann erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass in 
der Zukunft ein Gewinn erzielt wird. Die Steuergutschriften sind unbegrenzt nutzbar. 

Zum 31. Dezember 2016 gab es keine erfassten oder nicht erfassten latenten Steuerverbindlichkeiten 
(2015: EUR 0) für Steuern auf nicht abgeführte Gewinne von Tochterunternehmen, assoziierten 
Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen des Konzerns. Das Management hat entschieden, 
dass die bislang nicht ausgeschütteten Gewinne seiner Tochterunternehmen, 
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen auch in absehbarer Zukunft nicht 
ausgeschüttet werden. 

Aus der Ausschüttung von Dividenden durch den Konzern an seine Anteilseigner ergeben sich 2016 
und 2015 keine ertragsteuerlichen Konsequenzen. 

12 ANTEILE AN EINEM ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN 

Zum 31. Dezember 2015 hielt der Konzern 25,7 % der von GGGL ausgegebenen Anteile. Am 
29. Januar 2016 übte der Konzern ausübbare Warrants aus und erhöhte damit seine Beteiligung auf 
32,13 %. Am 30. März 2016 schloss der Konzern gegen eine Zahlung von GBP 0,8 Mio. 
(EUR 1,0 Mio.) den Erwerb der restlichen 67,87 % des gezeichneten Kapitals von GGGL ab.  

Nähere Erläuterungen sind in Anhangsangabe 6 zum Konzernabschluss enthalten.  

Beteiligungen an GGGL wurden zum 31. Dezember 2015 auf EUR 0 abgeschrieben. Daher wurde für 
das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 kein Anteil am Verlust von GGGL erfasst. 

ZUSAMMENGEFASSTE FINANZINFORMATIONEN 

Die zusammengefassten Finanzinformationen von GGGL lauten wie folgt: 

  2016 2015 

in TEUR    

Nettovermögen  – 49.899 

Anteil von 25,7 % am Nettovermögen  – 12.824 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns  – 12.824 

Wertminderung des Buchwerts der Beteiligung  – (12.824) 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns nach erfolgter 
Wertberichtigung  – – 

  2016 2015 

in TEUR    

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen   – (6.842) 

Gesamtergebnis  – (6.842) 

Anteil des Konzerns am Ergebnis (25,7 %)  – (1.758) 

Anteil des Konzerns an der Auflösung der Anpassungen an den 
beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt  – (383) 

Ausgewiesenes Ergebnis aus dem assoziierten Unternehmen  – (2.141) 
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13 BETEILIGUNG AN EINEM GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN 

Zum 31. Dezember 2015 hielt der Konzern einen Anteil von 50 % an der Geo24 UK Limited („Geo24“). 
Am 30. März 2016 schloss der Konzern den Erwerb der restlichen 67,87 % des gezeichneten Kapitals 
von GGGL ab. Da GGGL zum Erwerbszeitpunkt 50 % der von Geo24 ausgegebenen Anteile hielt, 
führte das Eigentum am gesamten gezeichneten Kapital von GGGL dazu, dass die ZEAL Group die 
vollständige Beherrschung über Geo24 übernahm.  

Nähere Erläuterungen sind in Anhangsangabe 6 zum Konzernabschluss enthalten.  

Beteiligungen an Geo24 wurden zum 31. Dezember 2015 auf EUR 0 abgeschrieben. Daher wurde für 
das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 kein Anteil am Verlust von Geo24 erfasst. 

ZUSAMMENGEFASSTE FINANZINFORMATIONEN 

Die zusammengefassten Finanzinformationen von Geo24 lauten wie folgt: 

  2016 2015 

in TEUR    

Nettovermögen  – 8.454 

Anteil von 50 % am Nettovermögen  – 4.227 

Wertminderung des Buchwerts der Beteiligung  – (4.227) 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns  – – 

 

14 KURZFRISTIGE DARLEHEN 

Der Darlehenssaldo von TEUR 3.075 (2015: TEUR 3.075) bezieht sich auf einen Betrag, der als Teil 
einer bereits bestehenden Vereinbarung über die Trennung von Plattformen als Vorauszahlung an 
eine dritte Partei geleistet wurde. Dieses Darlehen ist zu einem Satz von 10 % p. a. verzinslich. Es 
wird 2017 zur Rückzahlung fällig und wurde daher als kurzfristiges Darlehen eingestuft. Der 
beizulegende Zeitwert dieses Darlehens betrug zum 31. Dezember 2016 TEUR 3.075 (2015: 
TEUR 2.541). Die Directors stellten fest, dass dieses Darlehen nicht wertgemindert ist. Ein 
Wertminderungstest wird jährlich durchgeführt. Dieser beinhaltet eine Beurteilung der Finanzlage der 
dritten Partei sowie die Entwicklung des Markts, in dem diese tätig ist. 
 
15 SONSTIGE BETEILIGUNGEN 

Am 16. Dezember 2016 erwarb der Konzern einen Anteil von 10 % an The Free Postcode Lottery 
Limited (FPL) mit Sitz in England, Vereinigtes Königreich. Es wurde eine Gegenleistung in Höhe von 
TEUR 1.198 in bar für 10 % der Stammanteile gezahlt. FPL befasst sich mit der Digitalisierung von 
Lotterien und ist nicht börsennotiert. 
 

  2016 2015 

in TEUR    

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen   – (6.402) 

Gesamtergebnis  – (6.402) 

Anteil des Konzerns am Ergebnis (50 %)  – (3.201) 

Ausgewiesenes Ergebnis aus dem 
Gemeinschaftsunternehmen  – (3.201) 
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 2016 2015 

in TEUR   

Stand 1. Januar 2016 – – 

Zugänge 1.198 – 

Wertminderung  – – 

Stand 31. Dezember 2016 1.198 – 

Der Konzern verfügt über eine Call-Option mit Verwässerungsschutz, die den Kauf von zusätzlichen 
20 % der Anteile zu einem beliebigen Zeitpunkt innerhalb von fünf Jahren ab dem Zeitpunkt der 
Beteiligung umfasst. Sowohl die anfängliche Beteiligung als auch das Derivat werden zu 
Anschaffungskosten bewertet. Der Buchwert des Derivats betrug zum 31. Dezember 2016 EUR 0. 

16 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN 

Zum 31. Dezember 2016 umfassten die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von TEUR 755 (2015: 
TEUR 430). Der Betrag für 2015 enthielt eine Forderung gegen die spanischen Steuerbehörden in 
Höhe von EUR 9,6 Mio. 

17 SONSTIGE KURZFRISTIGE VERMÖGENSWERTE UND AKTIVE 
RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 

  2016 2015 

in TEUR    

Forderungen gegen Lotteriegesellschaften, Bezahlsysteme und 
Spieler  4.551 3.588 

Wertberichtigung auf zweifelhafte Forderungen  (395) (193) 

Sicherheitseinbehalte  54 39 

Forderungen aus dem Spielbetrieb  4.210 3.434 

Forderungen gegen assoziierte Unternehmen  27 24 

Sonstige Forderungen  931 1.864 

Vorauszahlungen und abgegrenzte Erträge    5.067 5.068 

Forderung aus Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeiträgen  846 846 

Umsatzsteuerforderung  1.754 986 

Sonstige Forderungen  8.625 8.788 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten  12.835 12.222 

Alle sonstigen Vermögenswerte und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind in unter einem Jahr 
fällig.  

Zum 31. Dezember 2016 wurde ein Betrag von TEUR 395 (2015: TEUR 193) als Wertberichtigung auf 
Forderungen gegen Spieler erfasst, bei denen das erste Lastschriftverfahren fehlgeschlagen ist. Auch 
wenn wir weiter daran arbeiten, von jedem Kunden alle offenen Beträge einzutreiben, sind die 
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Directors zu dem Schluss gekommen, dass die Nichtzahlung dieser Beträge zu mehr als 50 % 
wahrscheinlich ist. Daher wurde diese Wertberichtigung gebildet. Abgesehen von dieser 
Wertberichtigung war keiner der anderen Forderungssalden wertgemindert. 

18 ZAHLUNGSMITTEL UND KURZFRISTIGE FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE 

  2016 2015 

in TEUR    

Bankguthaben  94.710 94.412 

Kassenbestand  5 8 

Verpfändete Zahlungsmittel  268 357 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  94.983 94.777 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte  19.682 12.883 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  114.665 107.660 

 

Die Bankguthaben umfassen im Wesentlichen kurzfristig verfügbare Termineinlagen mit variablen 
Zinssätzen bei verschiedenen europäischen Großbanken. Zum 31. Dezember 2016 hielt ZEAL zur 
Veräußerung verfügbare kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 17.490 (2015: 
TEUR 7.766). Diese Einlagen bestanden aus Rentenfonds und waren breit gestreut und von hoher 
Bonität. Nach Berücksichtigung latenter Steuern wurde eine Änderung im Eigenkapital in Höhe von 
TEUR -227 (2015: TEUR 48) erfasst.  

Bei den kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten des Konzerns überprüft das Management, ob 
objektive Anhaltspunkte für einen signifikanten oder länger anhaltenden Rückgang des beizulegenden 
Zeitwerts vorliegen, um festzustellen, ob eine Wertminderung angesetzt werden muss. Es gibt keine 
objektiven Anhaltspunkte, dass ein finanzieller Vermögenswert oder eine Gruppe von finanziellen 
Vermögenswerten wertgemindert sein könnte. Daher wurden im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2016 keine Wertminderungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.  

Der Konzern wies zum Bilanzstichtag auch finanzielle Vermögenswerte, die als bis zur Endfälligkeit zu 
halten klassifiziert wurden, in Höhe von TEUR 2.192 (2015: TEUR 5.117) aus. Die zur Veräußerung 
verfügbaren kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte und die bis zur Endfälligkeit zu haltenden 
finanziellen Vermögenswerte sind im Posten „Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte“ enthalten 
(siehe oben). 

In den Bankguthaben von TEUR 94.710 (2015: TEUR 94.412) ist ein Betrag in Höhe von 
TEUR 12.222 (2015: TEUR 10.778) zur Begleichung von Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 
enthalten. 

  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-126



19 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 

Kurzfristig  2016 2015 

in TEUR    

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  8.032 5.926 

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  8.032 5.926 

    

Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern  12.539 14.024 

Verbindlichkeiten aus der Glücksspielabgabe  124 141 

Verbindlichkeiten aus dem Spielbetrieb  12.663 14.165 

    

Leistungen an Arbeitnehmer  210 – 

Umsatzsteuer  1.333 2.510 

Verbindlichkeit im Rahmen von Lohnsteuern und 
Sozialversicherungsbeiträgen  307 377 

Verbindlichkeit im Rahmen von Steuern und 
Sozialversicherungsbeiträgen  1.850 2.887 

    

Summe sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten  22.545 22.978 

 
Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten sind in unter 
einem Jahr fällig. 
 

Langfristig  2016 2015 

in TEUR    

Abgegrenzte Mietverbindlichkeiten  1.514 1.474 

Leistungen an Arbeitnehmer  685 – 

Summe sonstige langfristige Verbindlichkeiten  2.199 1.474 
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Leistungen an Arbeitnehmer 

Der Konzern betreibt ein langfristiges Anreizprogramm für bestimmte Mitarbeiter. Weitere Einzelheiten 
sind in Anhangsangabe 25 zum Konzernabschluss enthalten. 

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten sind nach mehr 
als einem Jahr fällig.  

20 RÜCKSTELLUNGEN 

Kurzfristig  

 

Anfangssaldo 
01. Januar 

2016 Inanspruchnahme/Auflösung Zuführung 

Schluss-
saldo 

31. Dezem-
ber 2016 

in TEUR     

Rückstellungen für 
Rechtsstreitigkeiten 1.054 (718) 

– 
336 

Summe 1.054 (718) – 336 

 

Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten 
Die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 336 
(2015: TEUR 1.054) und stellen die bestmögliche Schätzung des Managements in Bezug auf den zum 
31. Dezember 2016 wahrscheinlichen Zahlungsmittelabfluss dar, der sich aus der Beilegung laufender 
Rechtsstreitigkeiten ergeben wird. Einzelne in den Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten enthaltene 
Rückstellungen beziehen sich auf Fälle, die bereits seit mehreren Jahren verhandelt werden. Es ist 
schwierig, den Zeitpunkt eines Zahlungsmittelabflusses vorherzusagen, der sich aus zu Ungunsten 
des Konzerns entschiedenen Fällen ergeben könnte. Daher wurden Rückstellungen für 
Rechtsstreitigkeiten als kurzfristige Verbindlichkeiten eingestuft, da es keine Gewissheit geben kann, 
dass in Geschäftsjahren ab dem Jahr 2017 ein für den Konzern ungünstiges Urteil (das zu einem 
Zahlungsmittelabfluss führen würde) ergehen wird. Es wurden keine weiteren Informationen 
offengelegt, da sich dies stark nachteilig auf den Ausgang der Rechtsstreitigkeiten auswirken würde. 

21 PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten in Höhe von TEUR 2.251 (2015: TEUR 3.977) beziehen 
sich auf vor dem 31. Dezember 2016 eingegangene Zahlungen für Spielaufträge und -einsätze. In 
Übereinstimmung mit den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns können 
Umsatzerlöse aus diesen Einsätzen nur zum jeweiligen Ziehungszeitpunkt ausgewiesen werden. Die 
Directors rechnen damit, dass sämtliche abgegrenzten Umsatzerlöse im Geschäftsjahr 2017 
ergebniswirksam aufgelöst werden. 

22 EIGENKAPITAL 

22.1 GEZEICHNETES KAPITAL 
Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft setzt sich aus 8.385.088 ausgegebenen und vollständig 
eingezahlten Stammaktien zusammen (2015: 8.385.088). Die Aktien haben keinen Nennwert. Jede 
Aktie berechtigt zum Bezug von Dividenden und es gibt keine Vorzugsaktien oder Einschränkungen. 

22.2 GENEHMIGTES KAPITAL 
Am 22. Juni 2016 wurde die Satzung der Gesellschaft derart geändert, dass das Executive Board von 
ZEAL Network – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – die Zuteilung weiterer Aktien bis zu einem 
Höchstwert von TEUR 1.197 genehmigen kann. Diese Erhöhung des gezeichneten Kapitals kann 
erfolgen, indem bei einer oder mehreren Gelegenheiten neue nennwertlose Aktien ganz oder in Teilen 
gegen Barzahlung oder Sachleistung ausgegeben werden (Aktienzuteilung). Die Zustimmung zur 
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Ausgabe weiterer Aktien gilt bis zum 21. Juni 2021. 

22.3 KAPITALRÜCKLAGE 
Der Saldo auf dem Kapitalrücklagekonto entspricht den erhaltenen Beträgen, die über den Nennwert 
von Stamm- und Vorzugsaktien hinausgehen. Die Kapitalrücklage belief sich zum 31. Dezember 2016 
auf TEUR 21.578 (2015: TEUR 21.578).  

22.4 ERGEBNIS JE AKTIE 
Das Ergebnis je Aktie (unverwässert und verwässert) erhöhte sich von EUR 0,16 für das 
Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 auf EUR 3,09 für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016. 
Die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien blieb 2015 und 2016 mit 
8.385.088 gleich. 

Bei der Berechnung des unverwässerten Ergebnisses je Aktie wird das den Inhabern von 
Stammaktien des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die 
gewichtete durchschnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf 
befinden, geteilt. 

Das verwässerte Ergebnis je Aktie wird errechnet, indem das den Inhabern von Stammaktien des 
Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die gewichtete 
durchschnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf befinden, geteilt 
wird (wobei diese Anzahl um den Verwässerungseffekt aus Aktienoptionen, dem Warrant Agreement 
oder einem sonstigen zum Bilanzstichtag bestehenden Plan, der in der Zukunft zur Ausgabe einer 
zusätzlichen Anzahl an Aktien führen könnte, erhöht wird). Im Geschäftsjahr 2016 ergab sich kein 
Verwässerungseffekt, da keine solchen Programme bestanden (2015: kein Verwässerungseffekt). 

22.5 SONSTIGE RÜCKLAGEN 
Die sonstigen Rücklagen betrugen TEUR 785 (2015: TEUR 558) und umfassten kumulierte Gewinne 
und Verluste (einschließlich der zugehörigen Wechselkursschwankungen) aus Änderungen des 
beizulegenden Zeitwerts der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte. Im Falle der 
Veräußerung oder Wertminderung der zur Veräußerung verfügbaren Vermögenswerte werden alle im 
sonstigen Ergebnis enthaltenen Gewinne oder Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung 
umgegliedert. 

22.6 RÜCKLAGE FÜR WÄHRUNGSDIFFERENZEN 
Die Rücklage für Währungsdifferenzen beträgt TEUR 143 (2015: EUR 0) und bezieht sich auf 
Umrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung der Abschlüsse ausländischer Geschäftsbetriebe. 

22.7 GEWINNRÜCKLAGE 
Die Gewinnrücklage besteht aus den kumulierten Erträgen und Aufwendungen, die der Konzern seit 
der Gründung erfasst hat. Der seit der Gründung aufgelaufene Gewinn ist aus Transaktionen 
entstanden, bei denen die Gegenleistungen nach englischem Handelsrecht realisiert wurden. Eine 
Ausnahme bilden die aufgrund von Währungseffekten nicht realisierten Gewinne und Verluste. 
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23 TOCHTERUNTERNEHMEN, ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN UND 
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN 

Die nachstehende Liste enthält alle Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen. Das Hauptland, in dem die genannten Tochterunternehmen 
geschäftstätig sind, ist identisch mit dem Land, in dem das jeweilige Tochterunternehmen seinen Sitz 
hat. Der effektive Anteil ist der Anteil des Konzerns am Eigenkapital des assoziierten Unternehmens. 

Name und eingetragener Sitz Land 

Hauptge-
schäfts-
tätigkeit 

Art der Beziehung 
zu ZEAL Network 

Effektiver 
Anteil in % 

    2016 2015 

MyLotto24 Limited 1 

20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich Buchmacher 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

Tipp24 Services Limited 
49 Clerkenwell Green 
London EC1R 0EB 

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 16 16 

Tipp24 Deutschland GmbH 1 

Kurze Mühren 1 
20095 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Lottovate Deutschland GmbH 
Kurze Mühren 1 
20095 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Ventura 24 S.L. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Ventura24 Games S.A. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Smartgames Technologies 
Limited 
20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich 

Technologiele
istungen 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

Lottovate Limited 1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich B2B-Geschäft 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

ZEAL International Limited1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 – 
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Name und eingetragener Sitz Land 

Hauptge-
schäfts-
tätigkeit 

Art der 
Beziehung 

zu ZEAL 
Network 

Effektiver 
Anteil in % 

    2016 2015 

Lottovate Nederland B.V. 
Herengracht 124 
1015 BT Amsterdam Niederlande 

B2B/B2G-
Geschäft 

Tochterun-
ternehmen 100 100 

Lottovate United States Inc 
2711 Centerville Road, Suite 400 
Wilmington, County of New 
Castle  
19808 Delaware USA 

B2B/B2G-
Geschäft 

Tochterun-
ternehmen 100 100 

Tipp24 Investment 1 Limited 1 
One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich 

Holding-
unternehmen 

Tochterun-
ternehmen 100 100 

Tipp24 Investment 2 Limited 1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich 

Holding-
unternehmen 

Tochterun-
ternehmen 100 100 

Lotto Network Limited 1 

20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich 

B2B/B2G-
Geschäft 

Tochter-
unternehmen 100 100 

eSailors IT Solutions GmbH2 
Kurze Mühren 1 20095 Hamburg Deutschland 

Technologie-
leistungen 

Tochter-
unternehmen - 40 

eSailors IT Solutions Limited 
20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich 

Holding-
unternehmen 

Tochter-
unternehmen 40 40 

Geonomics Global Games 
Limited 
One New Change 
London EC4M 9AF  

Vereinigtes 
Königreich 

Holding-
unternehmen 

Tochter-
unternehmen 100 25,7 

Geo24 UK Limited 
One New Change 
London EC4M 9AF  

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Tochter-
unternehmen 100 50,5 

Gratis Lotto Ltd  
20-22 Bedford Row, London, 
Vereinigtes Königreich, WC1R 
4JS 

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Tochter-
unternehmen 16 - 

MyLotto24 Australia PTY Ltd 
525 Collins Street, Melbourne, 
Victoria 3000 Australien Lotterie 

Tochterun-
ternehmen 40 – 

HSS Corp.3  

702 S. Carson Street, Suite 200, 
Carson City, Nevada 89701 USA Lotterie 

Tochterun-
ternehmen  – – 

1 Diese Tochterunternehmen werden direkt von ZEAL Network gehalten. 
2 Während des Geschäftsjahres fusionierte die eSailors IT Solutions GmbH mit der eSailors IT 
Solutions Limited.  
3 Dieses Tochterunternehmen wurde am 10. Januar 2017 gegründet. Die ZEAL Network SE hält eine 
indirekte Beteiligung von 40 %.  

Befreiung von der Prüfung des Einzelabschlusses nach Section 479A 
Tipp24 Investment 1 Limited, Tipp24 Investment 2 Limited, Lotto Network Limited, Geonomics Global 
Games Limited, Geo24 UK Limited, eSailors IT Solutions Limited, Gratis Lotto Limited und ZEAL 
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International Limited machen von der Befreiungsmöglichkeit nach Section 479A des Companies Act 
2006 Gebrauch, die sie von der Pflicht zur Prüfung des Einzelabschlusses befreit. 

24 PERSONALAUFWAND 

Die zwei nachstehenden Tabellen zeigen die durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitäquivalente) für 
das Berichtsjahr und das Vorjahr.  
 
SEGMENTANALYSE  

Anzahl der Directors und 
Mitarbeiter 

B2C B2B/B2G  
Summe 

2016     

Executive Board 3 –  3 

General Managers 5 3  8 

Mitarbeiter 155 83  238 

Trainees 3 –  3 

Zeitarbeitskräfte 3 –  3 

Summe 169 86  255 

 

Anzahl der Directors und 
Mitarbeiter 

B2C B2B/B2G  
Summe 

2015     

Executive Board 3 –  3 

General Managers 3 2  5 

Mitarbeiter 158 86  244 

Trainees 2 –  2 

Zeitarbeitskräfte 2 1  3 

Summe 168 89  257 

Der 2016 angefallene Personalaufwand ist in der nachstehenden Tabelle aufgeführt: 

 2016 2015 

in TEUR   

Löhne und Gehälter 23.718 22.103 

Pensionsbeiträge 424 307 

Sozialversicherungsbeiträge 2.563 3.024 

Summe Aufwendungen für Leistungen an Arbeitnehmer 26.705 25.434 

Diese Zahlen enthalten die Vergütung für das Executive Board; nähere Angaben hierzu sind dem 
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Bericht zur Vergütung der Directors auf den Seiten 40 bis 54 zu entnehmen. 

25 ANTEILSBASIERTE VERGÜTUNG 

Der Konzern betreibt ein langfristiges Anreizprogramm für bestimmte Mitarbeiter. Das Programm 
bietet den teilnahmeberechtigten Mitarbeitern eine Barzahlung, die sich nach einer bestimmten Anzahl 
virtueller Aktien zum Gewährungszeitpunkt und dem Aktienkurs der ZEAL Network SE am Tag des 
Eintritts der Unverfallbarkeit bemisst. Die Barzahlung hängt vom Erreichen interner und externer 
Rentabilitätsziele über die Performance-Zeiträume von zwei und drei Jahren und der fortdauernden 
Beschäftigung bis zum Ende des Erdienungszeitraums ab. Da die Barzahlung keinen Ausübungspreis 
hat, ist der gewichtete durchschnittliche Ausübungspreis in allen Fällen EUR 0. 
 

 2016 2015 

in TEUR   

Zu Beginn des Geschäftsjahres ausstehend – – 

Im Geschäftsjahr gewährt 895 – 

Im Geschäftsjahr unverfallbar geworden – – 

Im Geschäftsjahr verwirkt – – 

Zum Ende des Geschäftsjahres ausstehend 895 – 

 
Die gewichtete durchschnittliche Vertragsrestlaufzeit der ausstehenden Prämien beträgt 1,47 Jahre. 
Der im Geschäftsjahr in Verbindung mit dem langfristigen Anreizprogramm verbuchte Aufwand betrug 
TEUR 895.  
 
Der beizulegende Zeitwert der Prämien wurde zum Gewährungszeitpunkt unter Anwendung eines 
Monte-Carlo-Simulationsmodells berechnet. Der beizulegende Zeitwert wird zu jedem 
Abschlussstichtag im Zuge der Bilanzierung der Prämien als Vergütung mit Barausgleich gemäß 
IFRS 2 „Anteilsbasierte Vergütung“ aktualisiert. Die Inputfaktoren für das Modell basieren auf den 
historischen Daten der ZEAL Network SE und als risikoloser Zins wird die Marktrendite für 
Staatsanleihen herangezogen. Die verwendeten Inputfaktoren sind: 
 
 2016 2015 

Risikoloser Zinssatz (%) 0 % – 

Dividendenrendite (%) 7,6 % – 

Volatilität des Aktienkurses (%) 37,0 % – 

Gewichteter durchschnittlicher beizulegender Zeitwert je virtueller 
Aktie EUR 36,89 – 

 
Die Berechnung der Aktienkursvolatilität des Total Shareholder Return des Konzerns erfolgt auf Basis 
tagesaktueller Daten über einen Zeitraum, der dem verbleibenden Performance-Zeitraum für die 
Prämien entspricht.  
 
26 DIVIDENDEN 

Im Geschäftsjahr 2016 wurde eine Dividende von EUR 2,80 je Aktie (TEUR 23.478) beschlossen und 
quartalsweise ausgeschüttet (EUR 0,70 je Aktie zum Ende jedes Quartals). Für die künftigen 
Berichtsperioden wurde eine Dividendenpolitik vom Executive Board vorgeschlagen und vom 
Aufsichtsrat genehmigt, nach der die Gesellschaft eine jährliche Dividende zahlen wird, die sich im 
Geschäftsjahr 2017 voraussichtlich auf mindestens EUR 1,00 je Aktie belaufen wird. Vor der 
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Auszahlung der Dividende erfolgt eine Bekanntgabe der Höhe jeder Dividende und des 
Erfassungszeitpunkts für den Dividendenanspruch.  

Die Cashflows aus Dividendenzahlungen werden in der Kapitalflussrechnung im Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit angegeben und die gezahlten Dividenden werden in der 
Eigenkapitalveränderungsrechnung von der Gewinnrücklage abgezogen. 

27 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 

OPERATING-LEASINGVERHÄLTNISSE  
Im Geschäftsjahr 2016 hatte ZEAL Aufwendungen für Büromieten in Höhe von TEUR 2.375 (2015: 
TEUR 2.522). Die künftigen Mindestleasingzahlungen aufgrund der oben genannten unkündbaren 
Operating-Leasingverhältnisse sind wie folgt: 

 

Mindestleasingzahlung  2016 2015 

in TEUR    

Innerhalb von 1 Jahr  2.645 1.338 

>1–5 Jahre  8.322 6.305 

>5 Jahre  3.592 4.617 

Mindestleasingverpflichtungen  14.559 12.260 

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 
Zusätzlich hatte der Konzern bedeutende finanzielle Verpflichtungen aus anderen Verträgen, darunter 
Kooperationsvereinbarungen, Versicherungsverträge, Lizenzverträge und Wartungsverträge. Diese 
Verpflichtungen erfüllen nicht die Voraussetzungen zur Bildung von Rückstellungen nach IAS 37 
„Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ und werden daher im 
Konzernanhang angegeben. Die Höhe der Verpflichtungen und ihre geschätzten Fälligkeiten sind wie 
folgt: 

 
2017 2018 2019 2020 

2021  
und danach Summe 

in TEUR       

Sonstige 
Verträge 10.369 9.642 – – – 20.011 

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Es besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte Leistungen, die seit 
dem 1. Januar 2015 vom MyLotto24-Teilkonzern für in der Europäischen Union ansässige Kunden 
erbracht werden, mehrwertsteuerpflichtig sind. Des Weiteren besteht Unsicherheit hinsichtlich der 
Bemessungsgrundlage, die anzuwenden wäre, falls entschieden werden sollte, dass die betreffenden 
Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. Auf Basis einer gründlichen juristischen Einschätzung, zu der 
auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen Rahmens in den betreffenden Mitgliedstaaten 
sowie der dortigen Rechtsprechung zählte, gehen die Directors davon aus, dass ein Abfluss 
wirtschaftlicher Ressourcen nicht wahrscheinlich und der Zeitpunkt etwaiger damit verbundener 
finanzieller Auswirkungen ungewiss ist. Daher haben die Directors im Konzernabschluss keine 
entsprechende Verbindlichkeit angesetzt. Nach den jüngsten Gesprächen mit der Steuerbehörde in 
Deutschland wird der potenzielle finanzielle Effekt für den Fall, dass der Einspruch von ZEAL nicht 
erfolgreich sein sollte, auf EUR 29,0 Mio. geschätzt. Der Konzern wird nach Einreichung des 
Einspruchs wahrscheinlich einen Vollstreckungsaufschub erhalten und hält seinen Einspruch für 
aussichtsreich. Diese Einschätzung beruht auf unabhängigen Rechtsgutachten und dem 
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wahrscheinlichen Ausgang des Verfahrens. Mit der Bekanntgabe des Ergebnisses des Verfahrens 
wird innerhalb von drei bis fünf Jahren gerechnet. Was sonstige Steuern und Abgaben betrifft, die 
nicht im Konzernabschluss angegeben sind, halten die Directors es für unwahrscheinlich, dass aus 
der endgültigen Entscheidung in Bezug auf etwaige steuerliche Veranlagungen weitere 
Verpflichtungen entstehen könnten. Die Directors werden diesbezügliche Änderungen auch weiterhin 
genau verfolgen. 

28 BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN 

Die Mitglieder des Executive Board und des Aufsichtsrats von ZEAL Network sowie ihre nahen 
Familienangehörigen gelten als nahestehende Personen in Übereinstimmung mit IAS 24 „Angaben 
über Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen“.  

Anhangsangabe 23 zum Konzernabschluss enthält Informationen über die Konzernstruktur, darunter 
nähere Angaben zu jedem Tochterunternehmen. 
 
Oliver Jaster ist Mitglied des Aufsichtsrats. Das operative Geschäft der Schumann e.K. wurde an ein 
nahestehendes Unternehmen von Oliver Jaster ausgelagert, die Günther Direct Services GmbH, 
Bamberg. Im Gegenzug erhielt die Günther Direct Services GmbH, Bamberg, in der Berichtsperiode 
eine Vergütung in Höhe von TEUR 114 (2015: TEUR 110). Zum 31. Dezember 2016 bestanden 
Verbindlichkeiten gegenüber der Günther Direct Services GmbH in Höhe von TEUR 9 (2015: EUR 0), 
die im Januar 2017 vollständig beglichen wurden.  

Jens Schumann ist Mitglied des Aufsichtsrats. Jens Schumann ist der alleinige Anteilseigner der 
Schumann e.K. Diese Struktur besteht in vergleichbarer Form seit 2002 und wurde gewählt, da 
Klassenlotterien derzeit nur Verkaufslizenzen an natürliche Personen oder Unternehmen ausgeben, 
bei denen weder die Haftung des Unternehmens noch die seiner direkten oder indirekten 
Gesellschafter beschränkt ist. Es besteht eine Kooperationsvereinbarung zwischen ZEAL und der 
Schuman e.K., welche die Abwicklung der Spielteilnahme von Klassenlotteriekunden durch die 
Schumann e.K. regelt. Nach den Bedingungen dieser Vereinbarung muss die Schumann e.K. alle in 
diesem Kontext erhaltenen Provisionen und sonstigen Maklergebühren an ZEAL zahlen. ZEAL stellt 
der Schumann e.K. Dienstleistungen in den Bereichen Controlling, Buchhaltung, Marketing und 
Technik zur Verfügung und trägt die Kosten des Geschäftsbetriebs der Schumann e.K. Da die 
Schumann e.K. Teil der ZEAL Group ist, werden alle Aufwendungen und Erträge im 
Konzernabschluss vollständig eliminiert. 

Da Jens Schumann die Schumann e.K. im Interesse von ZEAL betreibt, hat sich ZEAL verpflichtet, ihn 
in Bezug auf etwaige persönliche Ansprüche Dritter aus oder in Verbindung mit dem Betrieb der 
Schumann e.K. freizustellen. Die Haftungsfreistellung ist insoweit begrenzt, dass die Erfüllung dieser 
Freistellung nicht zu einer Insolvenz oder Überschuldung von ZEAL führen darf. In seiner Eigenschaft 
als Anteilseigner der Schumann e.K. erhielt Herr Schumann während des Geschäftsjahres keine 
Vergütung. 

Die gemeinnützige Stiftung „Fondation enfance sans frontières“ in Zürich, die die Vorzugsanteile der 
MyLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited hält, wurde als nahestehendes Unternehmen 
identifiziert. Im Geschäftsjahr 2016 wurden Dividenden in Höhe von TGBP 15 (2015: TGBP 15) und 
Spenden in Höhe von TEUR 38 (2015: TEUR 60) an die gemeinnützige Stiftung gezahlt.  

Einzelheiten zur Vergütung des Executive Board und des Aufsichtsrats sind dem Vergütungsbericht 
zu entnehmen. 

Angaben zu Mitgliedern des Managements in Schlüsselpositionen sind dem Vergütungsbericht und 
der Anhangsangabe 25 zum Konzernabschluss zu entnehmen.  

Während der Berichtsperiode fanden keine sonstigen wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden 
Unternehmen und Personen statt. 

29 KAPITALSTEUERUNG 

ZEAL betreibt ein dezentral organisiertes System zur Kapitalsteuerung. Alle wesentlichen 
Entscheidungen zur Finanzstruktur des Segments B2B/B2G werden vom Executive Board von ZEAL 
Network getroffen. Die Maßnahmen zur Kapitalsteuerung des Segments B2C werden von der 
MyLotto24 Limited ergriffen, allerdings betreibt die Tipp24 Services ihr eigenes 
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Kapitalsteuerungssystem.  

Weder die Segmente noch der Konzern als Ganzes unterliegen extern auferlegten 
Kapitalanforderungen, mit Ausnahme der Mindestkapitalanforderungen, die für Tochterunternehmen 
in Deutschland und Spanien gelten. 

Die Kapitalsteuerung jedes einzelnen Segments und des Konzerns insgesamt erfolgt mit dem Ziel, 
das Vertrauen der Investoren, Gläubiger und Märkte aufrechtzuerhalten und die zukünftige 
Geschäftsentwicklung zu unterstützen. Die Grundsätze und Ziele der Kapitalsteuerung stellen sich 
konkret wie folgt dar: 
 Das Kapital des Segments B2B/B2G und des Segments B2C (zusammen „die Segmente“) 

besteht aus Eigenkapital, da keines dieser Segmente Fremdkapital hält. 
 Der Eigenkapitalüberschuss jedes Segments (d. h. der Betrag des Eigenkapitals, das den Betrag 

übersteigt, der zur Stabilisierung der Finanzlage jedes Segments erforderlich ist) ist für 
Unternehmenskäufe (anorganisches Wachstum) und die Finanzierung von weiterem 
organischen Wachstum im Einklang mit den strategischen Zielen zu verwenden.  

 ZEAL Network überwacht zudem die Kapitalstruktur aller Segmente, um sicherzustellen, dass 
ausreichend Eigenkapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist. 

 Derzeit hält zwar kein Segment Fremdkapital, doch könnte ZEAL Network mittelfristig auch 
Fremdkapital aufnehmen, um Wachstum oder künftige Akquisitionen zu finanzieren. 

Die Kapitalausstattung und -anforderungen jedes Segments werden mindestens vierteljährlich durch 
das Executive Board und den Aufsichtsrat überprüft. Mit diesen Überprüfungen soll sichergestellt 
werden, dass ausreichend Kapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist und jedes 
Segment ausreichend Ressourcen zur Finanzierung von laufenden Working-Capital-, Investitions- und 
Akquisitionsplänen hat. 

Die Risiken, denen ZEAL ausgesetzt ist, werden im Risikobericht beschrieben. 

30 ANGABEN ZU FINANZINSTRUMENTEN 

30.1 BEIZULEGENDER ZEITWERT 
Alle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, für die der beizulegende Zeitwert bestimmt oder im 
Abschluss ausgewiesen wird, werden in die Fair-Value-Hierarchie eingeordnet, basierend auf dem 
Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt 
wesentlich ist: 
 Stufe 1 – In aktiven Märkten für identische Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten notierte (nicht 

berichtigte) Preise  
 Stufe 2 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die 

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt direkt oder 
indirekt beobachtbar ist  

 Stufe 3 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die 
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt nicht 
beobachtbar ist  

Alle Finanzinstrumente, die der Konzern zum 31. Dezember 2016 hält, sind Stufe 1 zugeordnet. Der 
Buchwert aller Finanzinstrumente entspricht annähernd dem beizulegenden Zeitwert. Zum 
31. Dezember 2016 wurden kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 19.682 
gehalten (2015: TEUR 12.883). Davon betrafen TEUR 17.490 zur Veräußerung verfügbare finanzielle 
Vermögenswerte (2015: TEUR 7.766) und TEUR 2.192 bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle 
Vermögenswerte (2015: TEUR 5.117). 

Im Geschäftsjahr 2016 fanden keine Umgliederungen zwischen Stufe 1 und Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie statt. Darüber hinaus erfolgten keine Umgliederungen in oder aus Stufe 3. 

30.2 AUSFALLRISIKO 
Der Umfang des Ausfallrisikos von ZEAL entspricht der Summe aus Zahlungsmitteln, kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen.  

Zahlungsmittel und sonstige finanzielle Vermögenswerte 
Es kann sowohl in Bezug auf die Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte selbst 
als auch auf die damit verbundenen aufgelaufenen Zinsen ein Ausfallrisiko bestehen. 
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Aufgrund des hohen Gesamtbetrags der von ZEAL gehaltenen Zahlungsmittel und kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerte und ihrer daraus resultierenden absoluten und relativen Bedeutung 
wurden umfangreiche Managementprozesse zur Steuerung und regelmäßigen Überwachung der 
Anlagestrategie der Gesellschaft eingeführt. 

Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte werden in unterschiedliche kurzfristige 
Wertpapiere investiert, die so viel Liquidität und so wenig Volatilität wie möglich bieten und gleichzeitig 
eine hohe Risikostreuung gewährleisten. Das übergeordnete Ziel der Anlagestrategie des Konzerns 
ist die Kapitalerhaltung – selbst wenn die erwarteten Renditen dabei geringer sind. 

Die Anlagestrategie von ZEAL hat zum Ziel, Risiken durch eine multidimensionale Diversifikation zu 
streuen und zu minimieren. Zunächst werden die finanziellen Mittel auf unterschiedliche Anlagen 
aufgeteilt, wie z. B. Sicht- und Termineinlagen, hoch austauschbare Staatsanleihen aus Ländern der 
Eurozone und kurzfristige Anteile an Investmentfonds. Anschließend wählen wir nur die Anlagen mit 
einem guten Kreditrating aus. Bei der regelmäßigen Überwachung wurden zum Bilanzstichtag keine 
konkreten Ausfallrisiken im Portfolio festgestellt.  

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 
Die Gesellschaft zieht Forderungen gegen Kunden hauptsächlich direkt ein, d. h. per Lastschrift oder 
Kreditkarte. Nach langjähriger Datenerfassung wird das Risiko von fehlgeschlagenen Lastschriften 
oder Kreditkartenbuchungen als begrenzt betrachtet. Daraus resultierende Fehlbeträge werden direkt 
als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst. 

Der Konzern generiert Forderungen gegen Lotterieveranstalter für die Gewinne seiner Kunden, die bei 
Zahlungseingang sofort an die Gewinner weitergegeben werden. Aufgrund der Kreditwürdigkeit der 
Lotterieveranstalter erwartet der Konzern keine wesentlichen Zahlungsausfälle. 

Forderungen gegen Bezahlsysteme wie z. B. Kreditkartenunternehmen bergen das Risiko, dass die 
Kunden des Konzerns ihren Zahlungsverpflichtungen selbst nicht mehr nachkommen. Die hieraus 
resultierenden Aufwendungen werden sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wenn ein 
Kunde in Zahlungsverzug gerät. 

Eventualforderungen 
Es bestehen keine Eventualforderungen. 

30.3 LIQUIDITÄTSRISIKO 
Da ZEAL in ausreichendem Umfang über liquide Vermögenswerte verfügt, besteht für den Konzern 
kein wesentliches Liquiditätsrisiko. Selbst im Fall wesentlicher Beschränkungen der Geschäftstätigkeit 
angesichts der Entwicklungen im regulatorischen Umfeld verfügt ZEAL über ausreichende liquide 
Mittel, um die Verbindlichkeiten der Gesellschaft jederzeit bedienen zu können. Finanzielle 
Verbindlichkeiten sind im Wesentlichen sofort fällig und unverzinslich. 

Um das spezifische Risiko aus der Auszahlung hoher Jackpots im Segment B2C zu begrenzen, geht 
die MyLotto24 Limited Sicherungsgeschäfte ein – wie z. B. die Übertragung des Risikos von 
Zahlungsverpflichtungen auf eine sogenannte Katastrophenanleihe („Katastrophenbond“) über ein 
ILS-Vehikel. 

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns weisen nachfolgend dargestellte Fälligkeiten auf. Die 
Angaben erfolgen auf der Basis der vertraglichen, undiskontierten Zahlungen. 
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Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2016 Innerhalb 

von 1 Jahr 

Innerhalb 
von 1-3 
Jahren 

Innerhalb 
von 3-5 
Jahren 

Über 5 
Jahre Summe 

in TEUR      

Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und 
Leistungen 5.052 – – – 5.052 

Sonstige 
Verbindlichkeiten  20.905 2.199 – – 23.104 

Finanzielle 
Verbindlichkeiten 123 – – – 123 

Summe  26.080 2.199 – – 28.279 

 

Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2015 Innerhalb 

von 1 Jahr 

Innerhalb 
von 1-3 
Jahren 

Innerhalb 
von 3-5 
Jahren 

Über 5 
Jahre Summe 

in TEUR      

Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und 
Leistungen 5.013 – – – 5.013 

Sonstige 
Verbindlichkeiten  20.091 1.474 – – 21.565 

Finanzielle 
Verbindlichkeiten 113 – – – 113 

Summe  25.217 1.474 – – 26.691 

 

Neben den in den vorstehenden Tabellen ausgewiesenen Beträgen gibt es Posten, die nicht in den 
sonstigen Verbindlichkeiten enthalten sind, da sie nicht als finanzielle Verbindlichkeiten aus einem 
Vertrag betrachtet werden. Dazu gehören im Geschäftsjahr 2016 die Umsatzsteuer in Höhe von 
TEUR 1.333 (2015: TEUR 2.510) sowie Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeiträge in Höhe von 
TEUR 307 (2015: TEUR 377).  

30.4 ZINSÄNDERUNGSRISIKO 
ZEAL legt den Großteil ihrer finanziellen Mittel als Einlagen mit einer festen Laufzeit an. Diese Mittel, 
die hauptsächlich als liquide oder kurzfristige Anlagen gehalten werden, unterliegen einem 
allgemeinen Zinsänderungsrisiko. Für das am 31. Dezember 2016 gehaltene Portfolio von 
Zahlungsmitteln und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten wurde eine Sensitivitätsanalyse 
durchgeführt, bei der eine Erhöhung der Zinssätze um 10 Basispunkte unterstellt wurde. 
Vorausgesetzt, es werden infolge der Erhöhung der Zinssätze keine Änderungen an dem Portfolio 
vorgenommen, würden die Zinserträge um TEUR 1.146 steigen (vereinfacht berechnet). Bei 
Berücksichtigung der Laufzeit der Anlagen, die sich derzeit im Portfolio befinden, würde sich eine 
erwartete Verringerung dieser Zinserträge um TEUR 1 ergeben. Die Gesamtauswirkung wäre 
demnach ein Anstieg der Zinserträge um TEUR 1.145 (2015: TEUR 1.074). 

30.5 WÄHRUNGSRISIKO 
Aufgrund der GBP-Wechselkurse unterliegt die Gesellschaft einem Währungsrisiko. Das Risiko ergibt 
sich aus Zahlungsein- und -ausgängen in Fremdwährungen, die von der funktionalen Währung der 
Gesellschaft abweichen. Diesen Zahlungen stehen nicht immer Zahlungen in der gleichen Währung 
mit dem gleichen Betrag und der gleichen Fälligkeit gegenüber. 
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Zur Darstellung von Währungsrisiken verlangt IFRS 7 Sensitivitätsanalysen, die die Auswirkungen 
hypothetischer Änderungen der relevanten Risikoparameter auf das Ergebnis und das Eigenkapital 
aufzeigen. Um das Währungsrisiko zu ermitteln, wurde zum 31. Dezember 2016 eine Schwankung 
des EUR/GBP-Wechselkurses von 10 % angenommen. 

Auf der Grundlage dieser Annahme hätte eine Aufwertung des Euro um 10 % gegenüber dem 
britischen Pfund einen positiven Effekt von TEUR 952 (2015: TEUR 943) auf das Ergebnis. Eine 
Abwertung des Euro um 10 % gegenüber dem britischen Pfund hätte einen negativen Effekt von 
TEUR 1.167 (2015: TEUR 1.921) auf das Ergebnis.  

Im Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 entstand ein Verlust aus der Änderung des beizulegenden 
Zeitwerts von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in Höhe 
von TEUR 1.304 (2015: Gewinn in Höhe von TEUR 1.433).  

Für die derzeit gehaltenen finanziellen Vermögenswerte besteht kein wesentliches Währungsrisiko. 

31 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG 

Am 25. Januar 2017 wurde beschlossen, dass Peter Steiner zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
ernannt werden wird, wenn Andreas de Maizière als Mitglied und Vorsitzender des Aufsichtsrats zum 
Zeitpunkt der Jahreshauptversammlung 2017 zurücktritt.  

Im März 2017 gewann ein Spieler rund EUR 15 Mio. bei einer Zweitlotterie, die von der MyLotto24 
Limited, einer voll konsolidierten Minderheitsbeteiligung der ZEAL Network SE, veranstaltet wurde. 
Der Auszahlungsbetrag liegt innerhalb der Selbstbeteiligung, die in den Sicherungsinstrumenten von 
MyLotto24 vorgegeben ist.  
 
Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses Berichts sind keine weiteren wesentlichen Ereignisse nach 
dem Bilanzstichtag eingetreten, die eine Anpassung oder Angabe im Jahresabschluss für das 
Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 erforderlich machten. 
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BESTÄTIGUNGSVERMERK DES UNABHÄNGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS AN DIE 
ANTEILSEIGNER DER ZEAL NETWORK SE 

Wir haben die Abschlüsse der ZEAL Network SE für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2016 – 
bestehend aus der Konzern-Bilanz und der Bilanz der Gesellschaft, der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung, der Konzern-Gesamtergebnisrechnung, der Konzern-Kapitalflussrechnung und der Kapital-
flussrechnung der Gesellschaft sowie der Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung und der Ei-
genkapitalveränderungsrechnung der Gesellschaft, den Anhangsangaben 1 bis 31 zum Konzernab-
schluss und den Anhangsangaben A bis K zum Jahresabschluss der Gesellschaft – geprüft. Das bei 
der Aufstellung zugrunde gelegte Rechnungslegungsregelwerk besteht aus dem geltenden Recht und 
den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union über-
nommen wurden und, was den Jahresabschluss der Gesellschaft betrifft, den geltenden Vorschriften 
des Companies Act 2006. 

Dieser Bestätigungsvermerk ist gemäß Part 16, Chapter 3 des Companies Act 2006 ausschließlich für 
die Anteilseigner der Gesellschaft als Organ der Gesellschaft bestimmt. Unsere Prüfungstätigkeiten 
wurden einzig und allein zu dem Zweck durchgeführt, die Anteilseigner der Gesellschaft von den 
Sachverhalten in Kenntnis setzen zu können, auf die wir pflichtgemäß in unserem Bestätigungsver-
merk hinzuweisen haben. Soweit gesetzlich zulässig, sind wir für unsere Prüfungstätigkeit, für diesen 
Bestätigungsvermerk und für das von uns gefällte Prüfungsurteil ausschließlich gegenüber der Ge-
sellschaft und ihren Anteilseigern als Organ der Gesellschaft verantwortlich. 

VERANTWORTLICHKEITEN DER DIRECTORS UND DES ABSCHLUSSPRÜFERS  

Wie im Bericht über die Pflichten der Directors auf Seite 59 näher beschrieben, liegt die Verantwor-
tung für die Aufstellung der Abschlüsse sowie dafür, dass die Abschlüsse ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild vermitteln, bei den Directors. Unsere Aufgabe ist es, unter Beachtung 
des geltenden Rechts und der International Standards on Auditing (Vereinigtes Königreich und Irland) 
die Abschlüsse zu prüfen und eine Beurteilung über die Abschlüsse abzugeben. Diese Standards 
machen es erforderlich, dass wir unsere Tätigkeit in Einklang mit den vom Auditing Practices Board 
festgelegten ethischen Normen des Standes der Wirtschaftsprüfer ausführen. 

UMFANG DER ABSCHLUSSPRÜFUNG 

Eine Abschlussprüfung beinhaltet die Erlangung von Prüfungsnachweisen für die in den Abschlüssen 
enthaltenen Wertansätze und sonstigen Angaben, die notwendig sind, um mit hinreichender Sicher-
heit beurteilen zu können, dass die Abschlüsse frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten – falschen Darstellungen sind. Dies umfasst eine Beurteilung, ob die Rechnungslegungsme-
thoden unter Berücksichtigung der Gegebenheiten des Konzerns und der Gesellschaft angemessen 
sind, stetig angewendet und entsprechend angegeben wurden und eine Beurteilung der Angemes-
senheit der von den Directors vorgenommenen wesentlichen Schätzungen in der Rechnungslegung 
und der Gesamtdarstellung der Abschlüsse. 

Darüber hinaus haben wir alle finanziellen und nicht-finanziellen Informationen im Geschäftsbericht 
gelesen, um wesentliche Unstimmigkeiten mit den geprüften Abschlüssen oder um Informationen, die 
basierend auf den von uns bei der Abschlussprüfung erlangten Kenntnissen offensichtlich wesentlich 
falsch sind oder wesentliche Unstimmigkeiten mit unseren bei der Abschlussprüfung erlangten Kennt-
nissen aufweisen, zu identifizieren. Sollten uns offensichtliche wesentliche falsche Darstellungen oder 
wesentliche Abweichungen auffallen, berücksichtigen wir deren Auswirkungen für unseren Bestäti-
gungsvermerk. 

PRÜFUNGSURTEIL ÜBER DIE ABSCHLÜSSE  

Nach unserer Beurteilung: 

• vermitteln die Abschlüsse ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-
mögens- und Finanzlage des Konzerns und des Mutterunternehmens zum 31. Dezember 
2016 sowie der Ertragslage des Konzerns für das an diesem Stichtag endende Geschäfts-
jahr;  

• wurde der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie von der Europäischen Uni-
on übernommen wurden, ordnungsgemäß aufgestellt;  
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• wurde der Jahresabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie von der Europäischen Union 
übernommen wurden und nach den Vorschriften des Companies Act 2006 anzuwenden 
sind, ordnungsgemäß aufgestellt; 

• entsprechen die Abschlüsse den Bestimmungen des Companies Act 2006. 

PRÜFUNGSURTEIL ÜBER SONSTIGE NACH MASSGABE DES COMPANIES ACT 2006 VORGE-
SCHRIEBENE SACHVERHALTE 

Nach unserer Beurteilung: 

• wurde der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors unter Beachtung des 
Companies Act 2006 ordnungsgemäß erstellt; 

• und auf der Grundlage der im Rahmen der Abschlussprüfung durchgeführten Arbeiten: 

– stimmen die Informationen im Strategiebericht und im Lagebericht für das Geschäftsjahr, 
für das die Abschlüsse aufgestellt wurden, mit den Abschlüssen überein; 

– wurden der Strategiebericht und der Lagebericht unter Beachtung der geltenden 
gesetzlichen Vorschriften aufgestellt; 

• stimmen auf der Grundlage der im Rahmen der Abschlussprüfung durchgeführten Arbeiten 
die Informationen zu den rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risikomana-
gementsystemen sowie zum gezeichneten Kapital auf den Seiten 36 und 37 im Corporate-
Governance-Bericht mit dem Jahresabschluss überein. 

SACHVERHALTE, ÜBER DIE WIR IM FALLE VON BEANSTANDUNGEN BERICHTEN MÜSSEN 

Unter Berücksichtigung der bei der Abschlussprüfung gewonnenen Erkenntnisse über die Gesell-
schaft und ihr Umfeld haben wir keine wesentlichen falschen Darstellungen im Strategiebericht oder 
im Lagebericht festgestellt. 

Es ergaben sich keine Feststellungen hinsichtlich der folgenden Sachverhalte, über die wir Ihnen ge-
mäß dem Companies Act 2006 Bericht erstatten müssen, wenn nach unserer Überzeugung: 

• das Mutterunternehmen keine angemessenen Buchführungsunterlagen geführt hat oder wir 
von Zweigniederlassungen, die wir nicht persönlich aufgesucht haben, keine für unsere Prü-
fungstätigkeit geeigneten Nachweise erhalten haben; oder 

• der Jahresabschluss und der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors nicht 
mit den Buchführungsunterlagen und Nachweisen übereinstimmen; oder 

• bestimmte gesetzlich vorgeschriebene Angaben zur Vergütung der Directors nicht gemacht 
wurden; oder 

• wir nicht sämtliche Informationen und Erläuterungen erhalten haben, die wir für unsere Prü-
fung benötigen; oder 

• die Gesellschaft keinen Corporate-Governance-Bericht aufgestellt hat. 

Cameron Cartmell 
(Senior Statutory Auditor) 

für und im Auftrag der Ernst & Young LLP, gesetzlicher Abschlussprüfer 
London 
23. März 2017 

Anmerkungen: 

1. Die Pflege und Integrität der Website der ZEAL Network SE liegen in der Verantwortung der Direc-
tors; die vom Abschlussprüfer durchgeführten Arbeiten umfassen nicht die Beurteilung dieser Sach-
verhalte, und der Abschlussprüfer übernimmt entsprechend keine Verantwortung für Änderungen der 
Abschlüsse, die nach ihrer erstmaligen Veröffentlichung auf der Website eingetreten sind. 

2. Die im Vereinigten Königreich zur Aufstellung und Veröffentlichung von Abschlüssen erlassenen 
Gesetze können sich von anderen Rechtsordnungen unterscheiden. 
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Geprüfter Konzernabschluss der ZEAL Network SE für 
das zum 31. Dezember 2015 endende Geschäftsjahr 

(erstellt in Übereinstimmung mit IFRS) 
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG  
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2015 

   2015 2014 

in TEUR Anhang    

Umsatzerlöse 3  88.962 140.702 

Sonstige betriebliche Erträge 4  52.024 4.949 

Summe betriebliche Erträge (TOP)   140.986 145.651 

Personalaufwand   (25.434) (20.701) 

Abschreibungen von immateriellen Vermögenswerten 
und Sachanlagen   (7.153) (7.673) 

Umrechnungsdifferenzen   1.433 1.032 

Sonstige betriebliche Aufwendungen 5  (66.878) (99.153) 

Marketingkosten   (9.958) (10.729) 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs   (31.362) (53.906) 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs   (25.558) (34.518) 

Verlust aus der Liquidation eines Tochterunternehmens 6  (95) – 

Betriebsergebnis (EBIT)   42.859 19.156 

Finanzerträge 7  258 172 

Finanzaufwendungen 7  (1.120) (209) 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen 12  (14.965) (2.573) 

Anteil am Ergebnis von Gemeinschaftsunternehmen 13  (7.428) (4.069) 

Finanzergebnis   (23.255) (6.679) 

Ergebnis vor Steuern   19.604 12.477 

Ertragsteueraufwand 8  (18.258) (7.160) 

Periodenergebnis1   1.346 5.317 

     

Ergebnis je Aktie bezogen auf das den Inhabern von 
Stammaktien der Gesellschaft zuzurechnende Er-
gebnis   Cent Cent 

Unverwässertes und verwässertes Ergebnis je 
Aktie (in EUR/Aktie) 21  16 63 

 
1 Das Konzernergebnis ist den Eigentümern der ZEAL Network SE zuzurechnen. 

Die obige Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzern-
anhang zu lesen. 
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2015 

   2015 2014 

in TEUR     

Periodenergebnis   1.346 5.317 

Sonstiges Ergebnis     

Posten, die in das Periodenergebnis umgegliedert werden kön-
nen     

Änderungen des beizulegenden Zeitwerts zur Veräuße-
rung verfügbarer finanzieller Vermögenswerte   48 (412) 

Auf diese Posten anfallende Ertragsteuern   – (103) 

Sonstiges Ergebnis nach Steuern   48 (515) 

Gesamtergebnis   1.394 4.802 

Die obige Konzern-Gesamtergebnisrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernan-
hang zu lesen. 
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KONZERN-BILANZ  
ZUM 31. DEZEMBER 2015 

   2015 2014 

Aktiva in TEUR Anhang    

Langfristige Vermögenswerte     

Sachanlagen 9  2.224 2.942 

Immaterielle Vermögenswerte 10  1.945 7.614 

Latente Steueransprüche 11  781 1.140 

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 12  – 14.965 

Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 13  – 7.428 

Langfristige Darlehen 14  3.075 – 

Sonstige Vermögenswerte und aktive Rechnungsab-
grenzungsposten   173 20 

Summe langfristige Vermögenswerte   8.198 34.109 

     

Kurzfristige Vermögenswerte     

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen 15  10.005 1.810 

Ertragsteuerforderungen   2.269 710 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive 
Rechnungsabgrenzungsposten 16  12.222 10.637 

Finanzielle Vermögenswerte 17  12.883 15.555 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel 17  94.777 92.585 

Summe kurzfristige Vermögenswerte   132.156 121.297 

     

SUMME VERMÖGENSWERTE   140.354 155.406 
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   2015 2014 

Passiva in TEUR Anhang    

Langfristige Verbindlichkeiten     

Sonstige Verbindlichkeiten 18  1.474 682 

Summe langfristige Verbindlichkeiten   1.474 682 

     

Kurzfristige Verbindlichkeiten     

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   5.013 7.505 

Sonstige Verbindlichkeiten 18  22.978 21.406 

Finanzielle Verbindlichkeiten   113 109 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten 19  3.977 2.895 

Ertragsteuerverbindlichkeiten   10.576 4.862 

Rückstellungen 20  1.054 694 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten   43.711 37.471 

     

Eigenkapital     

Gezeichnetes Kapital 21  8.385 8.385 

Kapitalrücklage 21  21.578 21.578 

Sonstige Rücklagen 21  (558) (606) 

Gewinnrücklage 21  65.764 87.896 

Summe Eigenkapital   95.169 117.253 

     

SUMME EIGENKAPITAL UND VERBINDLICHKEITEN   140.354 155.406 

Die obige Konzern-Bilanz ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu lesen. Der 
vorliegende Konzernabschluss wurde am 29. März 2016 vom Board of Directors festgestellt und in 
dessen Namen von folgenden Personen unterzeichnet: 

 
Dr. Helmut Becker Jonas Mattsson Susan Standiford 
Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board 
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2015 

   2015 2014 

in TEUR     

Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Geschäftsbe-
reichen   19.604 12.477 

Anpassungen für     

Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte   7.153 7.673 

Nettoverlust aus der Veräußerung langfristiger Vermö-
genswerte   137 – 

Finanzerträge   (258) (172) 

Finanzaufwendungen   1.120 209 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen   14.965 2.573 

Anteil am Ergebnis von Gemeinschaftsunternehmen   7.428 4.069 

Verlust aus der Liquidation eines Tochterunternehmens   95 – 

Sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen   262 (202) 

Veränderungen folgender Posten       

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sons-
tige Forderungen   (8.195) 412 

Sonstige Vermögenswerte und aktive Rechnungsab-
grenzungsposten   (1.738) 415 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Verbindlichkeiten   (920) 1.128 

Finanzielle Vermögenswerte   – 4.511 

Finanzielle Verbindlichkeiten   4 – 

Passive Rechnungsabgrenzungsposten   1.082 (888) 

Kurzfristige Rückstellungen   360 (846) 

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten   792 – 

Erhaltene Zinsen   258 172 

Gezahlte Zinsen   (1.120) (209) 

Gezahlte Ertragsteuern   (13.744) (7.484) 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit   27.285 23.838 
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   2015 2014 

in TEUR     

Cashflow aus der Investitionstätigkeit     

Einbringungen in assoziierte Unternehmen   – (6.424) 

Zahlungsausgänge für den Erwerb immaterieller Ver-
mögenswerte   (331) (1.008) 

Zahlungsausgänge für den Erwerb von Sachanlagen   (650) (2.195) 

Zahlungsausgänge in Verbindung mit der Liquidation 
eines Tochterunternehmens   (231) – 

Langfristige Darlehen an andere Unternehmen   (3.075) – 

Erwerb eines Tochterunternehmens abzüglich erworbe-
ner Zahlungsmittel   – 689 

Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit   (4.287) (8.938) 

     

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit     

An die Anteilseigner der Gesellschaft gezahlte Dividen-
den   (23.478) (62.888) 

Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit   (23.478) (62.888) 

     

Nettoabnahme der Zahlungsmittel, verpfändeten Zah-
lungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswer-
te   (480) (47.988) 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfris-
tige finanzielle Vermögenswerte 
zu Beginn des Geschäftsjahres   108.140 156.128 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfris-
tige finanzielle Vermögenswerte  
zum Ende des Geschäftsjahres   107.660 108.140 

     

Zusammensetzung der Zahlungsmittel, verpfändeten Zah-
lungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte 
zum Ende des Geschäftsjahres     

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel   94.777 92.585 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte   12.883 15.555 

Die obige Konzern-Kapitalflussrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Konzernanhang zu 
lesen. 
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KONZERN-EIGENKAPITALVERÄNDERUNGSRECHNUNG 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2015 

 

Gezeich-
netes 

Kapital 
Kapital-

rücklage 

Sonstige 
Rück-
lagen 

Gewinn-
rücklage 

Summe 
Eigen-
kapital 

in TEUR      

Stand 1. Januar 2014 8.385 22.741 (209) 144.639 175.556 

Periodenergebnis – – – 5.317 5.317 

Sonstiges Ergebnis – (1.163) (397) 828 (732) 

Gesamtergebnis – (1.163) (397) 6.145 4.585 

Transaktionen mit Anteilseig-
nern in ihrer Eigenschaft als 
solche      

Gezahlte Dividenden – – – (62.888) (62.888) 

Stand 31. Dezember 2014 8.385 21.578 (606) 87.896 117.253 

      

Stand 1. Januar 2015 8.385 21.578 (606) 87.896 117.253 

Periodenergebnis – – – 1.346 1.346 

Sonstiges Ergebnis – – 48 – 48 

Gesamtergebnis – – 48 1.346 1.394 

Transaktionen mit Anteilseig-
nern in ihrer Eigenschaft als 
solche      

Gezahlte Dividenden – – – (23.478) (23.478) 

Stand 31. Dezember 2015 8.385 21.578 (558) 65.764 95.169 

Die obige Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung ist in Verbindung mit dem nachfolgenden Kon-
zernanhang zu lesen. 
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KONZERNANHANG 

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN  

ZEAL Network SE („die Gesellschaft“ oder „ZEAL Network“) (früher „Tipp24 SE“) wurde 1999 in 
Deutschland gegründet. Die Verlegung des Unternehmenssitzes in das Vereinigte Königreich wurde 
im Februar 2014 mit der Eintragung in das dortige Handelsregister unter der Nummer SE000078 ab-
geschlossen. Die Aktien der Gesellschaft sind im Prime-Standard-Segment der Frankfurter Börse 
notiert und werden als Teil des SDAX-Indexes in Form von Clearstream Interests (CI) unter der ISIN 
GB00BHD66J/WKN TIPP024 gehandelt. 

Der Konzernabschluss der ZEAL Network SE und ihrer Tochterunternehmen (zusammen „ZEAL 
Group“ oder „der Konzern“) für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 wurde am 29. März 2016 
durch den Beschluss des Executive Board zur Veröffentlichung freigegeben und anschließend dem 
Aufsichtsrat zur Überprüfung und Genehmigung vorgelegt.  

Bilanzstichtag ist der 31. Dezember 2015. Das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015 umfasst den 
Zeitraum vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015.  

2 RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN 

Die bei der Aufstellung des Konzernabschlusses der ZEAL Group angewandten wesentlichen Rech-
nungslegungsmethoden werden im Folgenden näher erläutert. Diese Rechnungslegungsmethoden 
wurden auf alle dargestellten Berichtsperioden konsistent angewandt, sofern nichts anderes angege-
ben ist. 

2.1 GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG DES ABSCHLUSSES 
Der Konzernabschluss der ZEAL Group wurde in Übereinstimmung mit den International Financial 
Reporting Standards (IFRS), wie sie von der Europäischen Union (EU) übernommen wurden, und 
dem für nach IFRS berichtende Unternehmen geltenden Companies Act 2006 erstellt. Der Konzern-
abschluss wurde unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips erstellt, mit Ausnahme der nach-
folgend in der Darstellung der Rechnungslegungsmethoden beschriebenen Neubewertung der zur 
Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert.  

Die Erstellung des Abschlusses erfolgt auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung. Die 
Directors sind zum Zeitpunkt der Feststellung des Abschlusses zu der Einschätzung gelangt, dass 
nach vernünftigem Ermessen davon ausgegangen werden kann, dass die ZEAL Group über adäquate 
Ressourcen verfügt, um für die absehbare Zukunft ihren Betrieb fortzuführen. Diese Einschätzung 
beruht auf der Tatsache, dass der Konzern zum Jahresende rund EUR 95 Mio. an Zahlungsmitteln 
und rund EUR 13 Mio. an kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten hält (2014: EUR 93 Mio. an 
Zahlungsmitteln und EUR 16 Mio. an kurzfristigen Einlagen). Da der Konzern für die kommenden Jah-
re eine Steigerung der Umsatzerlöse und des Gewinns erwartet, haben die Directors den Konzernab-
schluss auf Basis der Annahme der Unternehmensfortführung erstellt. 

Die Erstellung des Abschlusses nach den IFRS erfordert die Vornahme wesentlicher rechnungsle-
gungsbezogener Schätzungen. Sie erfordert außerdem Ermessensentscheidungen des Managements 
bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns. Die sich tatsächlich 
ergebenden Beträge können von diesen Schätzungen abweichen.  

Nach den von der UK Gambling Commission im Februar 2015 veröffentlichten (und anschließend im 
April 2015 aktualisierten) Lizenzbedingungen und Codes of Practice muss im Abschluss der Saldo der 
in Kundenkonten gehaltenen Beträge angegeben werden, die Mittel darstellen, die nicht Eigentum der 
ZEAL Group sind. Diese Information ist in Anhangsangabe 17 zum Konzernabschluss enthalten.  

Sofern nichts anderes angegeben ist, sind alle Beträge in Euro ausgewiesen und werden entspre-
chend kaufmännischer Rundung auf Tausend auf- oder abgerundet. 

2.2 AKTUELLE ENTWICKLUNGEN IN DER RECHNUNGSLEGUNG 
Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die erstmals vom Kon-
zern angewandt wurden 

Im Jahr 2015 wurden keine neuen Rechnungslegungsstandards veröffentlicht, lediglich Änderungen 
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bestehender Standards. Die folgenden Standards, Interpretationen und Änderungen wurden vom 
Konzern zum 1. Januar 2015 erstmals angewandt: 

 Die Änderung zu IAS 32, „Saldierung von finanziellen Vermögenswerten und finanziellen 
Verbindlichkeiten“, hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- o-
der Ertragslage des Konzerns. 

 Die Änderung zu IAS 39, „Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“, zur Novation von De-
rivaten und Fortsetzung der Bilanzierung als Sicherungsgeschäft hatte keine wesentlichen 
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage des Konzerns. 

 Die Änderung zu IAS 19, „Leistungsorientierte Pensionspläne: Arbeitnehmerbeiträge“, hatte 
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss, da der Konzern keine leistungsorientierten 
Pensionspläne unterhält. 

 Die Änderung zu IAS 36, „Wertminderung von Vermögenswerten – Angaben zum erzielba-
ren Betrag von nicht-finanziellen Vermögenswerten“, hatte keine Auswirkungen auf den 
Konzernabschluss, da der Konzern keine zahlungsmittelgenerierenden Einheiten hat, in de-
nen die Salden von Geschäfts- oder Firmenwerten mit unbegrenzter Nutzungsdauer oder 
immateriellen Vermögenswerten mit unbegrenzter Nutzungsdauer wesentlich sind. 

 IFRIC 21 „Abgaben“ hatte keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss, da der Konzern 
keinen Abgaben im Sinne von IFRIC 21 unterliegt.  

 Die jährlichen Verbesserungen an den IFRS für 2012 sind seit dem 1. Februar 2015 anzu-
wenden und haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. 

 Die jährlichen Verbesserungen an den IFRS für 2013 sind seit dem 1. Januar 2015 anzu-
wenden und haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. 

Neue und geänderte Standards und Interpretationen bestehender Standards, die noch nicht in Kraft 
getreten sind und vom Konzern nicht vorzeitig angewandt wurden 

Die folgenden neuen und geänderten Standards und Interpretationen bestehender Standards, die vom 
Konzern für am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnende Berichtsperioden erstmals verbindlich 
anzuwenden sind, werden voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermögens-, 
Finanz- oder Ertragslage des Konzerns haben. 

 Die Änderung zu IAS 1 „Darstellung des Abschlusses“ zur Offenlegungsinitiative tritt am 
1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderungen zu IFRS 10 „Konzernabschlüsse“ und IAS 28 „Anteile an assoziierten Un-
ternehmen und Gemeinschaftsunternehmen“ zum Verkauf oder zur Einbringung von Vermö-
genswerten treten am 1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderungen zu IFRS 10 „Konzernabschlüsse“, IFRS 12 „Angaben zu Anteilen an ande-
ren Unternehmen“ und IAS 28 „Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsun-
ternehmen“ zu Investmentgesellschaften, die die Ausnahme von der Konsolidierungspflicht 
anwenden, treten am 1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderung zu IFRS 11 „Gemeinsame Vereinbarungen“ zum Erwerb eines Anteils an einer 
gemeinschaftlichen Tätigkeit tritt am 1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderungen zu IAS 16 „Sachanlagen“ und IAS 38 „Immaterielle Vermögenswerte“ zu 
Abschreibungsmethoden treten am 1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderungen zu IAS 16 „Sachanlagen“ und IAS 41 „Landwirtschaft“ zu fruchttragenden 
Pflanzen treten am 1. Januar 2016 in Kraft. 

 Die Änderung zu IAS 27 „Einzelabschlüsse“ tritt am 1. Januar 2016 in Kraft. 
 IFRS 14 „Regulatorische Abgrenzungsposten“ tritt am 1. Januar in Kraft. 
 Die jährlichen Verbesserungen an den IFRS für 2014 treten am 1. Januar 2016 in Kraft. 

Der Konzern muss noch die vollständigen Auswirkungen der folgenden vom Konzern nicht vorzeitig 
angewandten neuen Standards und Änderungen bestehender Standards beurteilen, die für Rech-
nungslegungsperioden des Konzerns verbindlich anzuwenden sind, die am oder nach dem 1. Januar 
2017 beginnen. 

 IFRS 9 „Finanzinstrumente“ tritt am 1. Januar 2018 in Kraft. 
 IFRS 15 „Erlöse aus Verträgen mit Kunden“ tritt am 1. Januar 2018 in Kraft. 
 IFRS 16 „Leasingverhältnisse“ tritt am 1. Januar 2019 in Kraft. 

2.3 WESENTLICHE ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHÄTZUNGEN 

Bei der Festlegung und Anwendung von Rechnungslegungsmethoden sind häufig Ermessensent-
scheidungen notwendig. Dabei kann sich die Wahl einer bestimmten Rechnungslegungsmethode, -
annahme oder -schätzung wesentlich auf die ausgewiesene Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
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des Konzerns auswirken, wenn zu einem späteren Zeitpunkt festgestellt wird, dass eine andere Wahl 
angemessener gewesen wäre. 

Das Management glaubt, dass insbesondere die folgenden Bereiche Ermessensentscheidungen und 
Schätzungen durch den Konzern unterliegen, da sie sehr komplex und/oder in besonderem Maße 
Gegenstand von Ermessensentscheidungen sind. 

Konsolidierungskreis 

Aufgrund der relativen Komplexität der Konzernstruktur sind zur korrekten Anwendung von IFRS 10 
„Konzernabschlüsse“ Ermessensentscheidungen erforderlich, damit alle Unternehmen, die der Be-
herrschung durch die ZEAL Network SE unterliegen, in den Konzernabschluss einbezogen und in 
diesem angemessen dargestellt werden. Die Art der Beziehung, einschließlich der Verfügungsgewalt, 
die die Gesellschaft über ihre Tochterunternehmen ausübt, und die Risikobelastung der Gesellschaft 
durch bzw. ihre Anrechte auf schwankende Renditen aus diesen Unternehmen werden mindestens zu 
jedem Abschlussstichtag überprüft, um sicherzustellen, dass die Unternehmen angemessen in den 
Konzernabschluss einbezogen werden (und ggf. korrekt ausgebucht werden). Der Konsolidierungs-
kreis ist in Abschnitt 2.4 näher beschrieben.  

Wertminderungsüberlegungen in Bezug auf Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen 

Überprüfungen auf Wertminderungen der Anteile der Gesellschaft an assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen werden mindestens jährlich oder häufiger vorgenommen, wenn entspre-
chende Anhaltspunkte vorliegen. Überprüfungen auf Wertminderungen basieren auf den künftigen 
Cashflows, die unter Anwendung der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten und einer auf 
Grundlage einer langfristigen Wachstumsrate berechneten ewigen Rente diskontiert werden. Die 
prognostizierten künftigen Cashflows, langfristigen Wachstumsraten und verwendeten Diskontie-
rungssätze unterliegen Schätzungen und Ermessensentscheidungen durch das Management. Die 
Annahmen für diese Wertminderungstests könnten sich aufgrund künftiger Ereignisse ändern, was 
sich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken könnte.  

Die Gesellschaft nimmt zum 31. Dezember eines jeden Jahres Überprüfungen auf Wertminderungen 
ihrer langfristigen Vermögenswerte vor. Im Rahmen des Wertminderungstests im Geschäftsjahr 2015 
wurden die erzielbaren Beträge der Anteile der Gesellschaft an einem assoziierten Unternehmen 
(„Geonomics Global Games Limited“, kurz „GGGL“) und einem Gemeinschaftsunternehmen („Geo24 
UK Limited“, kurz „Geo24“) ermittelt. Auf Grundlage der durch die Directors von GGGL und Geo24 
erstellten Prognosen, einschließlich eingegangener Kostenverpflichtungen und erwarteter Wachs-
tumsraten, haben die Directors der Gesellschaft den erzielbaren Betrag für GGGL und Geo24 jeweils 
mit EUR 0 angesetzt. Unter Berücksichtigung des Anteils des Konzerns an den durch GGGL und 
Geo24 im Geschäftsjahr 2015 erwirtschafteten Verlusten (TEUR 2.141 bzw. TEUR 3.201) wurde der 
Restwert beider Beteiligungen (TEUR 12.824 bzw. TEUR 4.227) zum 31. Dezember 2015 auf EUR 0 
abgeschrieben. Dies führte in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu einem kumulierten Auf-
wand in Höhe von ca. TEUR 22.400. Einzelheiten sind den Anhangsangaben 12 und 13 zu entneh-
men. 

Steuern 

Aufgrund regelmäßiger Änderungen der steuerlichen Regeln für die Branche, in der der Konzern tätig 
ist, sind bei der Ermittlung der Steuerrückstellung Ermessensentscheidungen erforderlich. Die steuer-
liche Behandlung ist naturgemäß häufig komplex und kann nicht abschließend festgelegt werden, 
solange keine offizielle Entscheidung durch die zuständige Steuerbehörde erfolgt ist, was unter Um-
ständen Jahre dauern kann. Die Rückstellungsbeträge werden auf Grundlage der Auslegung spezifi-
scher Steuergesetze durch das Management und der Zahlungswahrscheinlichkeit ermittelt. Die tat-
sächlichen Verbindlichkeiten können von den Rückstellungsbeträgen abweichen. Dies könnte sich 
negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Die weitaus meisten Steuerpositionen des Konzerns sind Routineposten ohne subjektive Elemente. 
Bei einigen steuerbezogenen Sachverhalten haben die Directors jedoch Ermessensentscheidungen 
getroffen. Diese Sachverhalte sind im Konzernanhang gemäß den geltenden Rechnungslegungsstan-
dards offengelegt worden und beziehen sich auf Folgendes: 
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Mehrwertsteuer 

Aufgrund der zum 1. Januar 2015 vorgenommenen Änderungen der EU-Mehrwertsteuerrichtlinie be-
stand erhebliche Unsicherheit darüber, ob bestimmte durch den MyLotto24-Teilkonzern angebotene 
Dienstleistungen mehrwertsteuerpflichtig sind und auf welcher Bemessungsgrundlage etwaige Mehr-
wertsteuerbelastungen zu berechnen wären. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt halten die Directors des 
MyLotto24-Teilkonzerns einen Abfluss wirtschaftlichen Nutzens nicht für wahrscheinlich, sodass im 
Konzernabschluss keine Rückstellung ausgewiesen wurde. Die Directors werden Änderungen in die-
sem Bereich weiterhin eng überwachen und sicherstellen, dass die Mehrwertsteuerbilanzierung auch 
künftig gemäß geltendem Recht erfolgt. Die Directors haben in diesem Zusammenhang eine Eventu-
alverbindlichkeit erfasst, und der Sachverhalt ist separat in Anhangsangabe 26 dargestellt. In Einklang 
mit IAS 37 „Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ sind die Directors 
der Ansicht, dass jegliche Schätzung oder Quantifizierung einer Bandbreite von Beträgen, die nach 
vernünftigem Ermessen strittig sein könnten, potenziell irreführend wäre und sich nachteilig auf die 
Möglichkeiten des Konzerns auswirken könnte, seine Mehrwertsteueransprüche zu verteidigen. Im 
Konzernanhang ist daher keine Quantifizierung enthalten. 

Betriebsprüfungen 
Aus einer laufenden Betriebsprüfung ergab sich eine Unstimmigkeit hinsichtlich der korrekten steuerli-
chen Behandlung von zwei Posten in Steuererklärungen, die während des Prüfungszeitraums (Ge-
schäftsjahre 2005 bis einschließlich 2007) eingereicht worden waren. Während ein Posten zu unseren 
Gunsten entschieden wurde, ist bezüglich des zweiten Postens noch keine Entscheidung gefallen. 
Nachdem ein Antrag auf Aussetzung der Vollziehung vom Finanzgericht Hamburg abgelehnt worden 
war, erfolgte im Geschäftsjahr 2015 eine Zahlung in Höhe von EUR 3,6 Mio. (Steueraufwand in Höhe 
von EUR 2,3 Mio. sowie Zinsen und Säumniszuschläge in Höhe von EUR 1,3 Mio.). Im Geschäftsbe-
richt 2014 war dieser Sachverhalt als Eventualverbindlichkeit ausgewiesen. Aufgrund der oben be-
schriebenen Entwicklung wurde im Geschäftsbericht 2015 keine Eventualverbindlichkeit angesetzt. 
Obwohl der Fall noch nicht abgeschlossen ist, wurde auch keine Eventualforderung angesetzt, da die 
Directors nicht sicher sind, ob ein Einspruch zugunsten der Gesellschaft entschieden werden würde. 

Neben dem oben beschriebenen laufenden Disput bezüglich der Jahre 2005 bis 2007 haben die 
Steuerbehörden in den Ländern, in denen wir tätig sind, einige weitere Betriebsprüfungen begonnen. 
Diese Prüfungen laufen noch und werden zu unterschiedlichen Zeitpunkten abgeschlossen sein. Der 
Konzern beurteilt sein Risiko künftiger Abflüsse wirtschaftlichen Nutzens auf Einzelfallbasis; Rückstel-
lungen werden gebildet oder Eventualverbindlichkeiten im Abschluss angesetzt, wenn die Kriterien 
von IAS 37 erfüllt sind.  

Die Directors haben verschiedene mögliche Ergebnisse der laufenden Betriebsprüfungen erwogen 
und unabhängige rechtliche und steuerliche Beratung zu den Gegebenheiten und Umständen jeder 
einzelnen Betriebsprüfung eingeholt. Jede erfasste Rückstellung entspricht der bestmöglichen Schät-
zung der Directors hinsichtlich des künftigen Abflusses wirtschaftlichen Nutzens gemäß IAS 37. Eine 
abschließende Einigung mit der jeweils zuständigen Steuerbehörde kann einen höheren Betrag als 
den Rückstellungsbetrag ergeben, und wir werden diese Sachverhalte weiterhin eng überwachen und 
sicherstellen, dass sich die Bilanzierung jeglicher Entwicklungen angemessen in den künftigen Ab-
schlüssen niederschlägt. Da es sich hierbei um laufende Verfahren gegen den Konzern handelt, sind 
die Directors der Ansicht, dass detailliertere Angaben zu diesen Sachverhalten den Ausgang der ge-
richtlichen Auseinandersetzungen in erheblichem Maße beeinträchtigen könnten. Gemäß IAS 37 wer-
den daher in diesem Bericht keine weiteren Angaben gemacht. 

2.4 KONSOLIDIERUNGSGRUNDSÄTZE 

Der Konzernabschluss umfasst die Finanzinformationen zu den Anteilen an Tochterunternehmen, 
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen im Besitz der Gesellschaft. 

(I) Tochterunternehmen 
Erstkonsolidierung von Tochterunternehmen 
Tochterunternehmen sind Unternehmen, die die Gesellschaft beherrscht. Eine Beherrschung liegt vor, 
wenn die Gesellschaft ihre Verfügungsgewalt einsetzen kann, um die Renditen aus dem Beteiligungs-
unternehmen zu beeinflussen, und einer Risikobelastung durch schwankende Renditen ausgesetzt ist. 
Die Konsolidierung von Tochterunternehmen beginnt mit der Erlangung der Beherrschung und endet 
mit dem Verlust der Beherrschung. 

Alle in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen befinden sich zu 100 % im Besitz 

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-153



von ZEAL Network, mit Ausnahme der Anteile an der MyLotto24 Limited und deren Tochterunterneh-
men und assoziierten Unternehmen (vollständige Angaben sind den Abschnitten über Tochterunter-
nehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen in Anhangsangabe 22 zu ent-
nehmen). 

ZEAL Network hält 40 % der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 Limited. MyLotto24 Limited 
ist die Muttergesellschaft einer Gruppe von Unternehmen, an denen sie die Mehrheit der stimmbe-
rechtigten Anteile hält. Ausnahme ist hier die Tipp24 Services Limited, an der sie 40 % der stimmbe-
rechtigten Anteile hält (zusammen der „MyLotto24-Teilkonzern“). 

Am 30. April 2009 veräußerte ZEAL Network 60 % der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 
Limited und der Tipp24 Services Limited an eine Schweizer Stiftung, die von ZEAL Network in Form 
wirtschaftlich entkernter Vorzugsanteile gegründet wurde. Infolge dieser Veräußerung hält ZEAL Net-
work nun nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der MyLotto24 Limited, während 
die MyLotto24 Limited nicht mehr als die Hälfte der stimmberechtigten Anteile an der Tipp24 Services 
Limited hält. Diese verbundenen Unternehmen und ihre jeweiligen Tochterunternehmen werden den-
noch weiterhin in den Konzernabschluss der ZEAL Network SE einbezogen, da die relevanten Krite-
rien von IFRS 10 erfüllt sind: 

 ZEAL Network hat das Recht, die Stimmrechtsmehrheit für einen Betrag in Höhe von 
TGBP 30 je Unternehmen zurückzuerwerben. ZEAL Network hat bei Änderungen der Ge-
sellschaftsverträge von MyLotto24 und Tipp24 Services Vetorechte. 

 Der Inhaber der Stimmrechtsmehrheit erhält eine vorläufige jährliche Dividende in Höhe von 
bis zu TGBP 15 für jedes Unternehmen. Im Falle einer Liquidation hat der Inhaber der 
Stimmrechtsmehrheit Anspruch auf vorab vereinbarte Liquidationserlöse in Höhe von 
TGBP 30. Ausschließlich ZEAL Network hat Anspruch auf die gesamten verbleibenden Ge-
winne und Liquidationserlöse. 

Die jährliche Dividende wird daher im Konzernabschluss der ZEAL Group als Aufwand behandelt, und 
die Ergebnisse aller Unternehmen des MyLotto24-Teilkonzerns werden nach der Methode der Voll-
konsolidierung in den Konzernabschluss der ZEAL Group einbezogen. Aufgrund der wirtschaftlichen 
Substanz der Beziehung werden keine nicht beherrschenden Anteile erfasst. 

Spätere Veräußerung von Tochterunternehmen 

Bei einer späteren Veräußerung oder Geschäftsaufgabe werden die Ergebnisse des Unternehmens 
bis zum Zeitpunkt des tatsächlichen Abgangs in das Konzernergebnis einbezogen. Der Gewinn oder 
Verlust aus der Veräußerung oder Geschäftsaufgabe wird nach der aufwandswirksamen Berücksich-
tigung des entsprechenden Geschäfts- oder Firmenwerts berechnet, sofern dieser zuvor nicht bereits 
in der Gewinn- und Verlustrechnung angesetzt wurde. Bei der Liquidation von Tochterunternehmen 
erhaltene Dividenden, die dem auf den Eigentümer entfallenden Restwert entsprechen, werden in der 
Periode erfasst, in welcher die Liquidation abgeschlossen wird. Anhangsangabe 6 enthält weiterge-
hende Informationen zu den Transaktionen im Geschäftsjahr 2015. 

Transaktionen, Salden und Vehikel, die nicht im Konzernergebnis berücksichtigt werden 

Konzerninterne Salden sowie nicht realisierte Gewinne und Verluste oder Erträge und Aufwendungen 
aus konzerninternen Transaktionen werden bei Aufstellung des Konzernabschlusses eliminiert. Nicht 
realisierte Verluste werden eliminiert, sofern die Transaktion keine Anhaltspunkte für eine Wertminde-
rung des übertragenen Vermögenswerts aufweist. 

Der Konzern steuert sein Risiko aus der Auszahlung großer Jackpots über die Verbriefung von Versi-
cherungsrisiken in Form eines sogenannten Insurance Linked Security- bzw. ILS-Vehikels, das insbe-
sondere zur Versicherungsdeckung des MyLotto24-Teilkonzerns aufgesetzt wurde. Das ILS-Vehikel 
wird nicht in den Konzernabschluss einbezogen, da die relevanten Beherrschungskriterien in IFRS 10 
nicht erfüllt werden. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, an denen der Konzern eine langfristige Beteiligung hält 
und über die er direkt oder indirekt maßgeblichen Einfluss ausübt, sodass er die Möglichkeit hat, an 
den finanz- oder geschäftspolitischen Entscheidungen des Unternehmens mitzuwirken. Der Konzern 
hat seine Beziehung zur Geonomics Global Games Limited („GGGL“) als Beziehung zu einem assozi-
ierten Unternehmen eingestuft. 
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Der Konzern hat die Art seiner gemeinsamen Vereinbarung mit der Geo24 UK Limited („Geo24“) beur-
teilt und das Unternehmen als Gemeinschaftsunternehmen eingestuft. Ein Gemeinschaftsunterneh-
men ist eine vertragliche Vereinbarung, die der Konzern mit zwei oder mehr Parteien geschlossen hat, 
um eine wirtschaftliche Tätigkeit durchzuführen, die einer gemeinschaftlichen Führung unterliegt. Ge-
meinschaftliche Führung ist die vertraglich vereinbarte Teilhabe an der Beherrschung über eine wirt-
schaftliche Tätigkeit, die nur dann besteht, wenn Entscheidungen über die maßgeblichen Tätigkeiten 
die einstimmige Zustimmung der an der gemeinschaftlichen Führung beteiligten Parteien erfordern. 

Der Anteil des Konzerns an den erfassten Erträgen und Aufwendungen der assoziierten Unternehmen 
und Gemeinschaftsunternehmen wird auf Grundlage der gegenwärtigen Eigentumsrechte vom Beginn 
bis zum Ende der Ausübung des maßgeblichen Einflusses oder der gemeinschaftlichen Führung unter 
Anwendung der Equity-Methode bilanziert. Der Konzern erfasst seinen Anteil am Nachsteuerergebnis 
des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens in der Gewinn- und Verlust-
rechnung als separaten Posten vor dem Vorsteuerergebnis. Seinen Anteil an den Eigenkapitalverän-
derungen des assoziierten Unternehmens und des Gemeinschaftsunternehmens erfasst der Konzern 
in der Gesamtergebnisrechnung als separaten Posten jeweils unter den Posten des sonstigen Ergeb-
nisses, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden (keine Posten im Ge-
schäftsjahr oder Vorjahr), oder unter den Posten des sonstigen Ergebnisses, die später in die Gewinn- 
und Verlustrechnung umgegliedert werden können. 

Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen der ZEAL Group und dem assozi-
ierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen werden entsprechend dem Anteil der ZEAL 
Group am assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen eliminiert. 

Wenn die vom Konzern an einem assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen gehal-
tenen Anteile auf Null reduziert wurden, weil der Verlustanteil des Konzerns seine Beteiligung an dem 
assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen übersteigt, berücksichtigt der Konzern 
zusätzliche Verluste nur in dem Umfang, in dem er rechtliche oder faktische Verpflichtungen zur 
Übernahme solcher Verluste oder zur Leistung von Zahlungen im Namen des assoziierten Unterneh-
mens oder Gemeinschaftsunternehmens eingegangen ist. Wenn die Beteiligung an einem assoziier-
ten Unternehmen oder Beteiligungsunternehmen veräußert wird, endet die Bilanzierung nach der 
Equity-Methode. 

2.5 KLASSIFIZIERUNG VON KURZ- UND LANGFRISTIGEN VERMÖGENSWERTEN UND VER-
BINDLICHKEITEN 

Die ZEAL Group gliedert ihre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten in der Bilanz in kurz- und lang-
fristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten.  

Ein Vermögenswert ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 
 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird 

oder der Vermögenswert zum Verkauf oder Verbrauch innerhalb dieses Zeitraums gehalten 
wird; 

 der Vermögenswert primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Realisierung des Vermögenswerts innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschluss-

stichtag erwartet wird; oder 
 es sich bei dem Vermögenswert um Zahlungsmittel oder Zahlungsmitteläquivalente handelt, 

es sei denn, der Tausch oder die Nutzung des Vermögenswerts zur Erfüllung einer Verpflich-
tung ist für einen Zeitraum von mindestens zwölf Monaten nach dem Abschlussstichtag ein-
geschränkt. 

Alle anderen Vermögenswerte werden als langfristig eingestuft. 

Eine Verbindlichkeit ist als kurzfristig einzustufen, wenn: 
 die Erfüllung der Verbindlichkeit innerhalb des normalen Geschäftszyklus erwartet wird; 
 die Verbindlichkeit primär für Handelszwecke gehalten wird; 
 die Begleichung der Verbindlichkeit innerhalb von zwölf Monaten nach dem Abschlussstich-

tag erwartet wird; oder 
 die Gesellschaft kein uneingeschränktes Recht hat, die Erfüllung der Verbindlichkeit um 

mindestens zwölf Monate nach dem Abschlussstichtag zu verschieben. 

Alle anderen Verbindlichkeiten werden als langfristig eingestuft. 

Latente Steueransprüche und -verbindlichkeiten werden in Übereinstimmung mit IAS 1 „Darstellung 
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des Abschlusses“, Paragraph 56, als langfristige Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten eingestuft. 

2.6 UMSATZERLÖSE 

Umsatzerlöse werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung oder der zu bean-
spruchenden Gegenleistung für Lieferungen und Leistungen an Dritte bewertet. Sie werden erfasst, 
wenn im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den Kunden 
übergegangen sind. Umsatzerlöse werden netto ohne Umsatzsteuer, Gratiswetten, Gewinnauszah-
lungen, Skonti, Kundenboni und Rabatte ausgewiesen. 

(I) Umsatzerlöse aus Zweitlotterien 

Umsatzerlöse, die von der MyLotto24 Limited – dem offiziellen Veranstalter von Zweitlotterien, der 
auch das Veranstalterrisiko trägt – generiert werden, werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem die 
Ziehungsergebnisse der entsprechenden Lotterien bekannt gegeben werden. Einsätze, die die Ge-
sellschaft zum Bilanzstichtag erhalten hat, jedoch Spiele betreffen, deren Ziehungsergebnisse erst 
nach dem Bilanzstichtag verfügbar sind, werden abgegrenzt.  

Ein Vertrag über die Teilnahme an einer Zweitlotterie wird als derivatives Finanzinstrument behandelt. 
Die folgenden Verträge entsprechen der Definition eines derivativen Finanzinstruments: 

 Verträge, bei denen Zahlungen an das Ergebnis einer Veranstaltung gekoppelt sind; 
 Verträge, deren Wert im Vergleich zur möglichen Auszahlung relativ gering ist; 
 Verträge, die bereits vor der Veranstaltung bestehen und bei denen die Auszahlung im Falle 

eines Gewinns erst nach der Veranstaltung erfolgt. 

Gewinne oder Verluste aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von derivativen Finanzinstru-
menten werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Einsätze und Auszahlungen werden 
daher nicht als separate Erträge und Aufwendungen betrachtet, sondern aggregiert, um den gesam-
ten beizulegenden Zeitwert zu bestimmen. 

Diese Posten könnten in der Gewinn- und Verlustrechnung beispielsweise als „Veränderungen des 
beizulegenden Zeitwerts von Verträgen über die Teilnahme an englischen Zweitlotterien“ bezeichnet 
werden. In der Branche wird für diesen Posten jedoch in der Regel der Begriff „Umsatzerlöse“ ver-
wendet, da er sich auf die gewöhnliche Geschäftstätigkeit eines Unternehmens in der Glücksspiel-
branche bezieht. 

Entsprechend den Branchengepflogenheiten werden Spielabgaben als „Sonstige betriebliche Auf-
wendungen“ und nicht als Umsatzsteuern innerhalb der Umsatzerlöse erfasst. 

(II) Umsatzerlöse aus Sofortgewinnspielen 

Umsatzerlöse, die die MyLotto24 Limited aus dem Verkauf von Sofortgewinnspielprodukten erzielt, 
werden auf dieselbe Weise erfasst wie Umsatzerlöse aus Zweitlotterien. Umsatzerlöse aus Sofortge-
winnspielen werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem das Spiel erworben wird. Die Höhe der erfass-
ten Umsatzerlöse entspricht der Differenz zwischen den von den Kunden getätigten Einsätzen und 
den gewonnenen Beträgen.  

(III) Umsatzerlöse aus Provisionen und Gebühren 

Umsatzerlöse resultieren außerdem aus Provisionen und Gebühren, die ZEAL für die Platzierung von 
Wetteinsätzen im Auftrag ihrer Kunden erhält. Umsatzerlöse werden realisiert, wenn die Spieleinsätze 
geleistet, die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels übermittelt und der Erhalt der Daten 
von diesem quittiert worden sind. Die Ventura24 S.L. erhält von einigen ihrer Kunden Vorauszahlun-
gen für Abonnements. Die erhaltenen Zahlungen werden abgegrenzt, und die entsprechenden Um-
satzerlöse werden erst dann erfasst, wenn die Spielscheindaten an den Veranstalter des Spiels über-
mittelt und der Erhalt der Daten von diesem bestätigt worden sind (gemäß IAS 18 „Umsatzerlöse“). 

Umsatzerlöse, die ZEAL aus dem Erwerb von Klassenlotterie-Spielscheinen im Auftrag ihrer Kunden 
vereinnahmt, werden zum Ziehungszeitpunkt erfasst. Bei einer Klassenlotterie handelt es sich um eine 
Lotterie, bei der der Spielzeitraum in Klassen unterteilt ist, wobei die Anzahl und Höhe der Gewinne 
von Klasse zu Klasse steigt.  

(IV) Sonstige Umsatzerlöse 

ZEAL erzielt Umsatzerlöse aus Dienstleistungen, die sie für Lotteriegesellschaften erbringt. Da diese 
Umsatzerlöse von den Spieleinsätzen der Endkunden abhängig sind, werden sie erst dann erfasst, 
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wenn die entsprechenden Einsätze geleistet wurden. 

2.7 SONSTIGE ERTRÄGE 

(I) Zinserträge 

Zinserträge werden unter Verwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.  

Erfährt eine Forderung eine Wertminderung, reduziert der Konzern den Buchwert der Forderung auf 
den erzielbaren Betrag, der sich aus den geschätzten künftigen Cashflows, diskontiert mit dem ur-
sprünglichen effektiven Zinssatz, errechnet. Der Abzinsungsbetrag wird in der Folge abgebaut und als 
Zinsertrag erfasst. 

(II) Sonstige betriebliche Erträge 

Sonstige betriebliche Erträge entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung 
oder der zu beanspruchenden Gegenleistung aus Gewinnscheinen, die die MyLotto24 Limited bei 
spanischen Euro-Millionen-Ziehungen erworben hat.  

2.8 ERTRAGSTEUERN 

(I) Tatsächliche und latente Steuern 

Der Steueraufwand der Periode beinhaltet tatsächliche und latente Steuern. Steuern werden in der 
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die im sonstigen 
Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall werden die Steuern ebenfalls im 
sonstigen Ergebnis bzw. direkt im Eigenkapital erfasst. 

Der tatsächliche Steueraufwand wird unter Berücksichtigung von nicht steuerpflichtigen oder nicht 
abzugsfähigen Posten auf Basis des Jahresergebnisses berechnet. Die tatsächlichen Steuern des 
Konzerns werden anhand der Steuersätze und Steuergesetze ermittelt, die zum Bilanzstichtag gültig 
oder angekündigt sind. 

Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermö-
genswerts bzw. einer Verbindlichkeit in der Konzernbilanz und dem Steuerbilanzwert gebildet, es sei 
denn, die temporären Differenzen entstehen aus einem Geschäfts- oder Firmenwert (im Falle latenter 
Steuerverbindlichkeiten) oder aus dem erstmaligen Ansatz sonstiger Vermögenswerte oder Verbind-
lichkeiten im Rahmen einer Transaktion, die kein Unternehmenszusammenschluss ist und die zum 
Zeitpunkt des Geschäftsvorfalls weder das handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu versteu-
ernde Ergebnis beeinflusst. 

Latente Steuerverbindlichkeiten werden erfasst, wenn der Buchwert eines Vermögenswerts größer ist 
als sein Steuerbilanzwert oder wenn der Buchwert einer Verbindlichkeit geringer ist als ihr Steuerbi-
lanzwert. Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen aus Anteilen an Tochterunterneh-
men, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen gebildet, es sei denn, der zeitliche 
Verlauf der Umkehrung der temporären Differenzen wird vom Konzern gesteuert und es ist wahr-
scheinlich, dass sich die temporären Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden. Dies 
schließt Steuern auf einbehaltene Gewinne ausländischer Tochterunternehmen ein, sofern aufgelau-
fene Dividenden zum Bilanzstichtag als Forderung erfasst wurden oder das Tochterunternehmen ei-
nen verbindlichen Vertrag über die Ausschüttung von in der Vergangenheit erzielten Gewinnen in 
künftigen Perioden abgeschlossen hat. 

Latente Steueransprüche werden als realisierbar angesehen und daher nur erfasst, wenn unter Be-
rücksichtigung aller verfügbaren Anhaltspunkte zu erwarten ist, dass sich ausreichende zu versteu-
ernde temporäre Differenzen in absehbarer Zeit umkehren werden oder ein ausreichendes zu ver-
steuerndes Einkommen verfügbar sein wird, mit dem die temporären Differenzen und die noch nicht 
genutzten steuerlichen Verlustvorträge verrechnet werden können. Der Buchwert der latenten Steuer-
ansprüche wird am Ende jeder Berichtsperiode überprüft und in dem Umfang reduziert, in dem es 
nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes Einkommen zur Verfügung 
stehen wird, um den Steueranspruch vollständig oder teilweise zu realisieren. 

Latente Steuern werden auf nicht abgezinster Basis anhand der Steuersätze ermittelt, die voraussicht-
lich in den Berichtsperioden gelten werden, in denen sich die temporären Unterschiede erwartungs-
gemäß umkehren werden. Dabei werden die Steuersätze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die 
zum Bilanzstichtag gültig oder angekündigt sind.  
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(II) Quellensteuern und ähnliche Steuern 

Die vom Konzern abgeführten Quellensteuern betreffen insbesondere einbehaltene Beträge aus Brut-
toauszahlungen für Gewinnscheine, die die MyLotto24 Limited bei der spanischen Nationallotterie 
(„SELAE“) erworben hat. Aufgrund des 2013 von der spanischen Regierung eingeführten Lotteries-
teuergesetzes muss die SELAE 20 % der Bruttogewinne einbehalten und im Namen des Gewinners 
direkt an die spanischen Steuerbehörden abführen. Bis 30. September 2015 wurden Steuern auf Ge-
winne als Minderung der sonstigen betrieblichen Erträge behandelt. Im Dezember 2015 überprüften 
die Directors der MyLotto24 Limited diese steuerliche Behandlung und gelangten zu dem Schluss, 
dass die einbehaltene Steuer aufgrund ihrer Art als Ertragsteuer einzustufen ist. Eine Forderung für 
einbehaltene Quellensteuern sollte nur dann erfasst werden, wenn überzeugende Nachweise vorlie-
gen, die den künftigen Erhalt einer Rückerstattung bestätigen.  

2.9 BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 

Betriebliche Aufwendungen werden erfasst, wenn der Konzern Güter oder Dienstleistungen erhalten 
hat. Für Güter oder Dienstleistungen, die während der Berichtsperiode geliefert oder erbracht wurden, 
für die jedoch noch keine Rechnung vom Lieferanten vorliegt, werden passive Rechnungsabgren-
zungsposten gebildet. 

2.10 WÄHRUNGSUMRECHNUNG 

(I) Währungsumrechnung 

Die in den Jahresabschlüssen der Konzernunternehmen enthaltenen Posten werden in der funktiona-
len Währung, d. h. der Währung des primären Wirtschaftsumfelds, in dem das jeweilige Unternehmen 
geschäftstätig ist, bewertet. Der Konzernabschluss wird in Euro, der Darstellungswährung des Kon-
zerns, aufgestellt. Die durchschnittlichen Wechselkurse wurden auf Basis des Mittelwerts der Wech-
selkurse während des Geschäftsjahres berechnet. 

(II) Transaktionen und Salden 

Die Jahresabschlüsse aller Konzernunternehmen werden auf der Basis erstellt, dass Fremdwährungs-
transaktionen zu dem am Tag des Geschäftsvorfalls gültigen Wechselkurs in die funktionale Währung 
umgerechnet werden. Monetäre Posten, die auf eine Fremdwährung lauten, werden zum Bilanzstich-
tag unter Verwendung des Stichtagskurses umgerechnet. Die hieraus resultierenden Umrechnungsdif-
ferenzen werden im Betriebsergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Hiervon ausge-
nommen sind Umrechnungsdifferenzen aus finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, die 
in den Finanzerträgen oder -aufwendungen erfasst werden. Umrechnungsdifferenzen aus nicht mone-
tären Vermögenswerten wie Eigenkapitalinstrumenten, die als zur Veräußerung verfügbar klassifiziert 
sind, werden in das sonstige Ergebnis einbezogen. 

2.11 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

Immaterielle Vermögenswerte werden zu ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzüglich ku-
mulierter linearer Abschreibungen (falls zutreffend) und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die 
Anschaffungskosten entsprechen in der Regel dem vom Konzern entrichteten Betrag, sofern der Ver-
mögenswert nicht im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde. Im Rahmen 
eines Unternehmenszusammenschlusses erworbene immaterielle Vermögenswerte werden mit ihrem 
beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Erwerbs ausgewiesen. Abschreibungen werden in der 
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten „Abschreibungen von immateriellen Vermögenswer-
ten und Sachanlagen“ ausgewiesen. Selbst geschaffene immaterielle Vermögenswerte werden nicht 
erfasst. Hiervon ausgenommen sind Computersoftware und Entwicklungskosten, auf die in den fol-
genden Abschnitten zu Software sowie Forschung und Entwicklung näher eingegangen wird. 

Immaterielle Vermögenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden über ihre geschätzte wirtschaft-
liche Nutzungsdauer abgeschrieben und nur dann einem Werthaltigkeitstest unterzogen, wenn ein 
auslösendes Ereignis eingetreten ist. Der Konzern überprüft regelmäßig sämtliche Abschreibungssät-
ze und Restwerte, um etwaigen Änderungen der Umstände Rechnung zu tragen. 

Die von den Directors vorgenommene Einschätzung der wirtschaftlichen Nutzungsdauer von immate-
riellen Vermögenswerten basiert auf der Art des erworbenen Vermögenswerts, der Haltbarkeit der 
Produkte, mit denen der Vermögenswert verbunden ist, und der erwarteten künftigen Auswirkung des 
Wettbewerbs auf die Geschäftsentwicklung. 

Ein immaterieller Vermögenswert wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der 
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weiteren Nutzung oder Veräußerung des Vermögenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet 
wird. Der aus der Ausbuchung eines immateriellen Vermögenswerts resultierende Gewinn oder Ver-
lust entspricht der Differenz zwischen dem Nettoveräußerungserlös und dem Buchwert des Vermö-
genswerts. Der Gewinn oder Verlust wird erfolgswirksam erfasst, wenn der Vermögenswert ausge-
bucht wird. 

(I) Computersoftware und Lizenzen 

Aufwendungen im Zusammenhang mit Computersoftware, die kein fester Bestandteil einer zugehöri-
gen Hardware ist, werden als immaterieller Vermögenswert aktiviert. 

Erworbene Software-Lizenzen werden mit den Kosten, die für ihren Erwerb und ihre Ingebrauchnah-
me angefallen sind, aktiviert. Kosten, die direkt bei der Erstellung identifizierbarer einzelner Software-
produkte, die vom Konzern kontrolliert werden, anfallen, werden aktiviert, sofern es wahrscheinlich ist, 
dass der zukünftige wirtschaftliche Nutzen die Kosten voraussichtlich länger als ein Jahr übersteigen 
wird. Direkte Kosten umfassen die für die Software-Entwicklung angefallenen Personalkosten (ein-
schließlich der Personalkosten von Unterauftragnehmern) sowie einen angemessenen Teil der Ge-
meinkosten. Aktivierte Kosten für Computersoftware, Lizenzen und die Softwareentwicklung werden 
über ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer von drei bis fünf Jahren abgeschrieben. 

Interne Kosten, die im Zusammenhang mit der Wartung von Softwareprogrammen anfallen, werden 
sofort aufwandswirksam erfasst. 

(II) Forschung und Entwicklung 

Forschungs- und Entwicklungskosten werden in der Periode abgeschrieben, in der sie entstehen. 

Bestimmte Entwicklungskosten werden nur unter den folgenden Voraussetzungen als selbst geschaf-
fene immaterielle Vermögenswerte aktiviert:  

 es liegt ein klar definiertes Projekt vor; 
 es liegen einzeln abgrenzbare Aufwendungen vor; 
 das Ergebnis (im Hinblick auf die technische und wirtschaftliche Realisierbarkeit) kann mit 

hinreichender Sicherheit eingeschätzt werden; 
 die erwarteten Umsatzerlöse übersteigen die erwarteten Kosten und der Konzern verfügt 

über ausreichende Ressourcen, um die Entwicklung abzuschließen. 

Nach Abschluss des Projekts werden diese Vermögenswerte linear über ihre wirtschaftliche Nut-
zungsdauer abgeschrieben. 

2.12 SACHANLAGEN 

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich kumulierter planmäßiger 
Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen angesetzt. 

Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen die Kosten, die dem Erwerb des Vermögens-
werts direkt zuzurechnen sind. Nachträglich anfallende Kosten werden nur dann in den Buchwert des 
Vermögenswerts einbezogen oder ggf. als separater Vermögenswert erfasst, wenn es wahrscheinlich 
ist, dass der mit diesem Vermögenswert verbundene künftige wirtschaftliche Nutzen dem Konzern 
zufließen wird, und die Höhe der Kosten verlässlich ermittelt werden kann. 

Wartungs- und Instandhaltungskosten werden in der Berichtsperiode ergebniswirksam erfasst, in der 
sie entstanden sind. 

Ein Gegenstand des Sachanlagevermögens wird bei seinem Abgang ausgebucht oder dann, wenn 
aus einer fortgeführten Nutzung des Vermögenswerts kein künftiger wirtschaftlicher Nutzen mehr er-
wartet wird. Der aus der Veräußerung oder Stilllegung von Sachanlagen resultierende Gewinn oder 
Verlust wird als Differenz zwischen den Veräußerungserlösen und dem Restwert des Vermögens-
werts ermittelt und erfolgswirksam erfasst. 

(I) Anlagen im Bau 

Anlagen im Bau werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzüglich Wertminderungsauf-
wendungen angesetzt. Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen Honorare und für quali-
fizierte Vermögenswerte, wie unten erläutert, bestimmte Fremdkapitalkosten. Wenn die Vermögens-
werte für ihren vorgesehenen Verwendungszweck bereit sind, werden sie in die entsprechende Kate-
gorie umgegliedert. Zu diesem Zeitpunkt beginnt die Abschreibung auf der gleichen Grundlage wie für 
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sonstige Sachanlagen. 

(II) Abschreibung 

Die Abschreibung erfolgt linear von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten auf den geschätzten 
Restwert über die folgenden voraussichtlichen Nutzungsdauern: 

 Jahre 

Technische Anlagen/Hardware  2–14 

Büroausstattung 3–25 

Der Konzern überprüft regelmäßig sämtliche Abschreibungssätze und Restwerte, um etwaigen Ände-
rungen der Umstände Rechnung zu tragen. Die wesentlichen Faktoren, die der Konzern bei der Fest-
legung der wirtschaftlichen Nutzungsdauern berücksichtigt, sind der erwartete Fortschritt bei techno-
logischen Entwicklungen, die voraussichtlichen Marktanforderungen an die Anlagen sowie das Aus-
maß, in dem die Vermögenswerte voraussichtlich genutzt werden. 

2.13 WERTMINDERUNG 
Die diesbezügliche Verfahrensweise des Konzerns erstreckt sich auf sämtliche Vermögenswerte, 
ausgenommen finanzielle Vermögenswerte und latente Steueransprüche. 

Für sämtliche nicht finanziellen Vermögenswerte, einschließlich der Anteile an assoziierten Unter-
nehmen und Gemeinschaftsunternehmen, wird zu jedem Abschlussstichtag eine Überprüfung vorge-
nommen, um festzustellen, ob Anhaltspunkte dafür vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertminde-
rungsaufwand nicht länger besteht oder sich verringert hat. Bei der Überprüfung auf Wertminderung 
wird der Buchwert des langfristigen Vermögenswerts mit dessen erzielbarem Betrag verglichen, d. h. 
mit dem höheren der beiden Beträge aus dem beizulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten 
und dem Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten gilt als der Betrag, 
der bei einer Veräußerung des Vermögenswerts erzielt werden könnte, und wird daher aus Sicht ei-
nes Marktteilnehmers ermittelt. Bei beiden Berechnungen erfolgt die Ermittlung des erzielbaren Be-
trags anhand der Diskontierung der künftigen Cashflows vor Steuern aus der fortgesetzten Nutzung 
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit („ZGE“) mit einem Diskontierungssatz vor Steuern. Die Be-
rechnung des beizulegenden Zeitwerts abzüglich Veräußerungskosten erfolgt auf Nachsteuerbasis 
und wird der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie zugeordnet. 

In Fällen, in denen der Vermögenswert keine Cashflows erzeugt, die unabhängig von den Cashflows 
anderer Vermögenswerte sind, schätzt der Konzern den erzielbaren Betrag der ZGE, zu der der Ver-
mögenswert gehört. Zum Zwecke der Überprüfung auf Wertminderung gelten ZGEs als Gruppen von 
Vermögenswerten, deren Cashflows einzeln identifizierbar sind. Sie umfassen zudem jene Vermö-
genswerte und Verbindlichkeiten, mit denen Erträge direkt erzielt werden, sowie einen geeigneten 
Anteil an Vermögenswerten und Verbindlichkeiten, mit denen mehr als ein Ertragsstrom erzielt wird. 

Wertminderungsaufwendungen werden zunächst für einzeln wertgeminderte Vermögenswerte erfasst. 

Bei Wertminderung einer ZGE wird der Wertminderungsbetrag zunächst mit dem Geschäfts- oder 
Firmenwert verrechnet und im Falle eines verbleibenden Verlusts auf die verbleibenden immateriellen 
und materiellen Vermögenswerte verteilt. 

Bei Änderungen der Umstände oder Sachverhalte, die zu einer Wertaufholung führen, wird die Wer-
taufholung in der Periode, in der sie entsteht und sich der Buchwert des Vermögenswerts erhöht, er-
gebniswirksam verbucht. Die Erhöhung des Buchwerts des Vermögenswerts ist auf den Betrag be-
grenzt, der erreicht worden wäre, hätte die ursprüngliche Wertminderung nicht stattgefunden. Ein für 
den Geschäfts- oder Firmenwert erfasster Wertminderungsaufwand kann nicht aufgehoben werden. 

2.14 LEASINGVERHÄLTNISSE 

Leasingverhältnisse werden als Finanzierungsleasingverhältnisse klassifiziert, wenn gemäß den Be-
dingungen des Leasingverhältnisses im Wesentlichen alle mit dem Eigentum des Leasinggegen-
stands verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer übertragen werden. Alle anderen 
Leasingverhältnisse werden als Operating-Leasingverhältnisse klassifiziert. 
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Operating-Leasingverhältnisse 

Im Rahmen von Operating-Leasingverhältnissen, bei denen sämtliche wesentlichen mit dem Leasing-
gegenstand verbundenen Risiken beim Leasinggeber verbleiben, werden Leasingzahlungen linear 
über die Leasinglaufzeit als Aufwand erfasst. 

Finanzierungsleasingverhältnisse 

ZEAL hat keine Finanzierungsleasingverhältnisse abgeschlossen. 

2.15 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLÜSSE 

(I) Tochterunternehmen 

Unternehmenszusammenschlüsse werden nach der Erwerbsmethode bilanziert. 

Das identifizierbare Nettovermögen (einschließlich immaterieller Vermögenswerte) wird basierend auf 
dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsübergangs im Abschluss dargestellt, 
und die Ergebnisse der während des Geschäftsjahres erworbenen Tochterunternehmen werden ab 
diesem Zeitpunkt in das Konzernergebnis einbezogen. 

Beim Erwerb eines Tochterunternehmens oder eines Geschäftsbereichs werden den identifizierbaren 
Vermögenswerten (einschließlich immaterieller Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und Eventualver-
bindlichkeiten beizulegende Zeitwerte zugeordnet, die die Bedingungen zum Erwerbszeitpunkt wider-
spiegeln. 

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermögenswerte und Verbindlichkeiten erfolgt un-
ter Bezugnahme auf Marktwerte, sofern verfügbar, unter Bezugnahme auf aktuelle Preise, zu denen 
ähnliche Vermögenswerte erworben oder ähnliche Verpflichtungen eingegangen werden könnten, 
oder durch Diskontierung erwarteter künftiger Cashflows auf den Barwert, entweder anhand von 
Marktzinssätzen oder risikolosen Zinssätzen und risikobereinigten erwarteten künftigen Cashflows. 

Die übertragene Gegenleistung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten Vermö-
genswerte, emittierten Eigenkapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen Verbindlichkeiten 
zum Erwerbszeitpunkt und umfasst ferner den vom Konzern geschätzten beizulegenden Zeitwert ei-
ner ggf. zu zahlenden abgegrenzten Gegenleistung. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses angefallene Kosten werden bei ihrer Entstehung aufwandswirksam erfasst.  

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschlüssen, die zu einer Änderung der Beherrschungsver-
hältnisse führen, wird der beizulegende Zeitwert des vom Erwerber zuvor an dem erworbenen Unter-
nehmen gehaltenen Eigenkapitalanteils an den beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt ange-
glichen und der daraus resultierende Gewinn oder Verlust erfolgswirksam erfasst. 

Sieht die Vereinbarung über einen Unternehmenszusammenschluss vor, dass die Kosten des Zu-
sammenschlusses in Abhängigkeit von künftigen Ereignissen berichtigt werden, enthält die übertrage-
ne Gegenleistung den beizulegenden Zeitwert von Vermögenswerten oder Verbindlichkeiten, die sich 
aus einer Vereinbarung über eine bedingte Gegenleistung ergeben. Der Konzern erfasst nicht beherr-
schende Anteile am erworbenen Unternehmen auf Einzelfallbasis entweder zum beizulegenden Zeit-
wert oder mit ihrem proportionalen Anteil am Nettovermögen des erworbenen Unternehmens. 

(II) Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 

Erworbene Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden bei der 
erstmaligen Erfassung mit den Anschaffungskosten angesetzt. In der Folge erhöht oder verringert sich 
der Buchwert entsprechend dem Anteil des Konzerns am Ergebnis der assoziierten Unternehmen und 
Gemeinschaftsunternehmen nach dem Erwerbszeitpunkt. 

Dem Anteil des Konzerns an den identifizierbaren Vermögenswerten (einschließlich immaterieller 
Vermögenswerte), Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten werden beizulegende Zeitwerte 
zugeordnet, die die Bedingungen zum Erwerbszeitpunkt widerspiegeln. Die übertragene Gegenleis-
tung ergibt sich aus dem beizulegenden Zeitwert der entrichteten Vermögenswerte, emittierten Eigen-
kapitaltitel und eingegangenen oder übernommenen Verbindlichkeiten zum Erwerbszeitpunkt und 
umfasst ferner den vom Konzern geschätzten beizulegenden Zeitwert einer ggf. zu zahlenden abge-
grenzten Gegenleistung. 

Der Zeitpunkt des Beginns des maßgeblichen Einflusses bzw. der gemeinsamen Führung entspricht 
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nicht zwingend dem Vollzugsdatum des Erwerbs oder einem sonstigen im Vertrag genannten Datum. 

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden auf Wertminderung 
überprüft, sobald ein Auslöser für eine Wertminderung identifiziert wird. Weitere Angaben hierzu fin-
den sich unter 2.13. 

2.16 FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE UND VERBINDLICHKEITEN 

Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz zum 
beizulegenden Zeitwert (zuzüglich direkt zuzurechnender Transaktionskosten, mit Ausnahme jener, 
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden) bewertet. Finanzinstrumente, die in 
der Folge nicht zum beizulegenden Zeitwert gehalten werden, werden vom Konzern zu jedem Bilanz-
stichtag dahingehend überprüft, ob objektive Hinweise auf eine Wertminderung bestehen. 

Finanzielle Vermögenswerte werden erfasst, sobald der Konzern Rechte an oder sonstigen Zugang 
zu wirtschaftlichem Nutzen erlangt. Diese Vermögenswerte umfassen Zahlungsmittel, Eigenkapitalin-
strumente, vertragliche Rechte auf den Erhalt von Zahlungsmitteln oder anderen finanziellen Vermö-
genswerten oder vertragliche Rechte auf den Austausch von Finanzinstrumenten mit einem anderen 
Unternehmen zu potenziell vorteilhaften Bedingungen. Finanzielle Vermögenswerte werden ausge-
bucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem Vermögenswert erloschen ist oder 
übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen 
und Risiken übertragen hat. 

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, sobald eine Verpflichtung zur Übertragung von Nutzen 
besteht, die einer vertraglichen Verpflichtung zur Lieferung von Zahlungsmitteln oder einem anderen 
finanziellen Vermögenswert oder zum Austausch von Finanzinstrumenten mit einem anderen Unter-
nehmen zu potenziell unvorteilhaften Bedingungen entspricht. Finanzielle Verbindlichkeiten werden 
ausgebucht, wenn diese erloschen, d. h. erfüllt, aufgehoben oder verfallen, sind. 

Besteht ein Rechtsanspruch auf Verrechnung von in bestimmbaren Geldbeträgen erfassten finanziel-
len Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten sowie die Absicht zum Nettoausgleich, wer-
den die betreffenden finanziellen Vermögenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten saldiert. 

Zinsaufwendungen werden im Jahr ihres Entstehens ergebniswirksam erfasst. Agien oder Disagien 
aus der Differenz zwischen den Nettoerlösen aus erworbenen oder begebenen Finanzinstrumenten 
und den bei Fälligkeit zu erhaltenden oder zurückzuzahlenden Beträgen werden in die Berechnung 
des Effektivzinses einbezogen und über die Laufzeit des Finanzinstruments in den Nettofinanzauf-
wendungen erfasst. 

Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden in die nachfolgend erläuterten 
vier Kategorien gegliedert: 

(I) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und finanzielle 
Verbindlichkeiten 

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte und finanzielle 
Verbindlichkeiten umfassen derivative Vermögenswerte und derivative Verbindlichkeiten, die nicht als 
Sicherungsinstrumente designiert und als solche effektiv sind. Sämtliche Gewinne oder Verluste aus 
Änderungen des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermögenswerte oder finanzieller Verbindlich-
keiten dieser Kategorie werden erfolgswirksam erfasst. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten 
Derivative finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten sind Finanzinstrumente, deren 
Wert an die Entwicklung der zugrunde liegenden Variablen gekoppelt ist, die keine oder nur eine ge-
ringe Anfangsauszahlung erfordern und deren Erfüllungszeitpunkt in der Zukunft liegt. 

Hierzu gehören in Basisverträge eingebettete Derivate, die nicht separat zu bilanzieren sind, wenn der 
Basisvertrag bereits zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, wenn sie bei eigenständiger Verwen-
dung nicht als Derivat betrachtet würden oder wenn sie nachweislich eng mit dem Basisvertrag ver-
bunden sind. Der Konzern hat hierfür Gebrauch von bestimmten währungsbezogenen Ausnahmere-
gelungen gemacht, die die Bilanzierungsnotwendigkeit für bestimmte potenzielle eingebettete Fremd-
währungsderivate begrenzen. Diese Ausnahmen betreffen: 

 Verträge, die auf die funktionale Währung einer der Parteien lauten; 
 Währungen, die im internationalen Handel mit dem gehandelten Gut üblicherweise verwen-
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det werden oder im wirtschaftlichen Umfeld lokaler Transaktionen häufig verwendet werden. 

Derivative finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden in der Bilanz entsprechend ihrer 
erwarteten Laufzeit in kurzfristige und langfristige Vermögenswerte und Verbindlichkeiten aufgeglie-
dert.  

(II) Kredite und Forderungen 

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte mit festen oder bestimmba-
ren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern einem 
Schuldner direkt Geld, Waren oder Dienstleistungen bereitstellt, ohne die Absicht, die Forderung zu 
handeln. Sie werden in den kurzfristigen Vermögenswerten erfasst, mit Ausnahme jener, die nach 
dem Bilanzstichtag eine Restlaufzeit von mehr als zwölf Monaten haben und als langfristige Vermö-
genswerte klassifiziert werden. Kredite und Forderungen werden bei erstmaliger Erfassung zum bei-
zulegenden Zeitwert, einschließlich Bereitstellungsgebühren und Transaktionskosten, angesetzt und 
in der Folge unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüg-
lich Wertberichtigungen bewertet. 

Kredite und Forderungen umfassen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen ge-
gen assoziierte Unternehmen, Forderungen gegen Gemeinschaftsunternehmen, abgegrenzte Erträge 
und Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente. 

a. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum beizulegenden 
Zeitwert und anschließend zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen bewer-
tet. 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden wertberichtigt, wenn ein objektiver Hinweis 
darauf besteht, dass nicht alle fälligen Beträge gemäß den Forderungsbedingungen eingehen werden. 
Die Höhe der Wertberichtigung ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert des Vermö-
genswerts und dem Barwert der erwarteten künftigen Cashflows, abgezinst mit dem ursprünglichen 
Effektivzinssatz. Wertberichtigungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

b. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente sowie verpfändete Mittel 
Die in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente umfassen den Kas-
senbestand, verpfändete Mittel, Sichteinlagen und sonstige kurzfristige, hoch liquide Anlagen mit ur-
sprünglichen Fälligkeiten von bis zu drei Monaten. 

(III) Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 

Bei zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten handelt es sich um nicht-derivative 
finanzielle Vermögenswerte, die entweder in diese Kategorie eingestuft oder nicht als erfolgswirksam 
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte klassifiziert sind, oder um Kredite 
und Forderungen. Finanzielle Vermögenswerte dieser Kategorie werden unter den langfristigen Ver-
mögenswerten erfasst, es sei denn, das Management beabsichtigt, den finanziellen Vermögenswert 
innerhalb von zwölf Monaten ab dem Bilanzstichtag zu veräußern. Sie werden bei erstmaliger Erfas-
sung zum beizulegenden Zeitwert zuzüglich Transaktionskosten angesetzt und in der Folge erneut 
zum beizulegenden Zeitwert bewertet und auf Wertminderung überprüft. Gewinne und Verluste aus 
Änderungen des beizulegenden Zeitwerts, einschließlich damit verbundener Wechselkursänderungen, 
werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Im Falle der Veräußerung oder Wertminderung der zur Veräu-
ßerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte werden alle im sonstigen Ergebnis enthaltenen Ge-
winne oder Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. 

Käufe und Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten werden zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem der 
Konzern die Verpflichtung zum Kauf bzw. Verkauf des Vermögenswertes eingegangen ist. Finanzielle 
Vermögenswerte werden ausgebucht, wenn das Recht auf den Bezug von Cashflows aus dem finan-
ziellen Vermögenswert erloschen ist oder übertragen wurde und der Konzern im Wesentlichen alle mit 
dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken übertragen hat. 

(IV) Zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzte finanzielle Verbindlichkeiten 

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeführten Anschaffungskosten angesetzt werden, umfassen 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, abgegrenzte Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten 
gegenüber assoziierten Unternehmen, Verbindlichkeiten gegenüber Gemeinschaftsunternehmen und 
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sonstige Verbindlichkeiten sowie Darlehen. 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden bei erstmaliger Erfassung zum beizulegen-
den Zeitwert erfasst und in der Folge anhand der Effektivzinsmethode zu fortgeführten Anschaffungs-
kosten bewertet. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden in der Bilanz entspre-
chend dem Erfüllungszeitpunkt der Verpflichtung in kurzfristige und langfristige Verbindlichkeiten auf-
gegliedert. 

2.17 EIGENKAPITAL UND AUSSCHÜTTUNGEN 

(I) Gezeichnetes Kapital, ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente 

Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der ei-
nen Residualanspruch an den Vermögenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehöri-
gen Verbindlichkeiten begründet. Von ZEAL ausgegebene Eigenkapitalinstrumente werden erfasst, 
sobald die Erlöse erhalten wurden, und zwar abzüglich der direkten Emissionskosten. Emissionskos-
ten sind die Kosten, die nicht angefallen wären, wenn kein Eigenkapitalinstrument ausgegeben wor-
den wäre. 

Ein Rückkauf der eigenen Eigenkapitalinstrumente durch die Gesellschaft wird direkt als Minderung 
des Eigenkapitals erfasst. Der Kauf, der Verkauf, die Ausgabe oder die Einziehung von eigenen Ei-
genkapitalinstrumenten der Gesellschaft wird erfolgsneutral erfasst. 

Von einem Konzernunternehmen ausgegebene Schuld- und Eigenkapitalinstrumente werden als fi-
nanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert, je nachdem, wie der wirtschaftliche Gehalt 
der vertraglichen Vereinbarung ist. 

(II) Dividendenausschüttungen 

Dividendenausschüttungen an die Aktionäre der ZEAL Network SE werden in der Periode, in der die 
Dividenden von den Anteilseignern der Gesellschaft genehmigt werden, im Konzernabschluss als 
Verbindlichkeit erfasst. Zwischendividenden werden sofort zum Zeitpunkt der Ausschüttung erfasst. 
Nach dem Bilanzstichtag beschlossene Dividenden werden nicht erfasst, da zum Bilanzstichtag keine 
gegenwärtige Verpflichtung besteht. 

2.18 RÜCKSTELLUNGEN 

Eine Rückstellung wird dann angesetzt, wenn eine gegenwärtige (gesetzliche oder faktische) Ver-
pflichtung aus einem vergangenen Ereignis besteht, die Übertragung von wirtschaftlichem Nutzen zur 
Erfüllung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlässliche Schätzung der Höhe der Verpflich-
tung möglich ist. Der als Rückstellung erfasste Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der zur Erfül-
lung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Ende der Berichtsperiode erforderlichen Gegenleistung dar 
und berücksichtigt die Risiken und Unsicherheiten, die sich aus der Verpflichtung ergeben. Rückstel-
lungen werden auf abgezinster Basis berechnet, wenn der Effekt für die ursprüngliche nicht abgezins-
te Rückstellung wesentlich ist. Der Buchwert einer Rückstellung steigt in jeder Periode, um dem Zeit-
ablauf und der Aufzinsung Rechnung zu tragen. Die Veränderungen werden ergebniswirksam in den 
Finanzaufwendungen erfasst. 

Wenn der wirtschaftliche Nutzen, der für die Erfüllung einer zurückgestellten Verpflichtung voraus-
sichtlich teilweise oder vollständig als Erstattung von einem Dritten zugehen wird, wird eine Forderung 
als Vermögenswert erfasst, wenn es so gut wie sicher ist, dass die Erstattung erhalten wird, und der 
Betrag der Forderung verlässlich bestimmt werden kann. 

2.19 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 

Eventualverbindlichkeiten werden nicht im Konzernabschluss erfasst. Sie werden jedoch im Konzern-
anhang ausgewiesen, sofern für den Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mehr als 
eine entfernte Wahrscheinlichkeit besteht. Einzelheiten zu den zum 31. Dezember 2015 erfassten 
Eventualverbindlichkeiten sind in Anhangsangabe 26 zum Konzernabschluss enthalten. 

2.20 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER 

ZEAL hat verschiedene Pläne für Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhältnisses aufgelegt, 
darunter Abfindungsleistungen, Gewinnbeteiligungs- und Bonuspläne sowie beitragsorientierte Pensi-
onspläne. 
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(I) Abfindungsleistungen 

Abfindungsleistungen werden fällig, wenn ZEAL das Arbeitsverhältnis vor dem regulären Rentenein-
tritt beendet, oder wenn ein Mitarbeiter gegen den Erhalt dieser Leistungen freiwillig aus dem Arbeits-
verhältnis austritt. ZEAL erfasst Abfindungsleistungen zum früheren der beiden folgenden Zeitpunkte: 
(a) wenn ZEAL das Angebot dieser Leistungen nicht mehr zurückziehen kann oder (b) wenn das Un-
ternehmen Kosten für eine Restrukturierung im Anwendungsbereich von IAS 37 erfasst und dies die 
Zahlung von Abfindungsleistungen beinhaltet. Erfolgt ein Angebot zum freiwilligen Austritt aus dem 
Arbeitsverhältnis, werden die Abfindungsleistungen basierend auf der Anzahl der Monate ermittelt, die 
der betreffende Mitarbeiter für ZEAL gearbeitet hat. Leistungen, die mehr als zwölf Monate nach dem 
Ende der Berichtsperiode fällig werden, werden auf ihren Barwert abgezinst. 

(II) Gewinnbeteiligungs- und Bonuspläne 

ZEAL erfasst eine Verbindlichkeit und einen Aufwand für Boni und Gewinnbeteiligungen, basierend 
auf einer Formel, die den auf die Anteilseigner der Gesellschaft entfallenden Gewinn nach bestimmten 
Anpassungen berücksichtigt. ZEAL erfasst eine Rückstellung, wenn eine vertragliche Verpflichtung 
besteht oder wenn sich aus der vergangenen Praxis eine faktische Verpflichtung ergeben hat. 

(III) Beitragsorientierte Pensionspläne 

Die Einzahlungen in beitragsorientierte Pensionspläne werden als Aufwand erfasst, sobald die Zah-
lungen fällig werden. Die Beiträge werden bei Fälligkeit als Aufwendungen für Leistungen an Arbeit-
nehmer erfasst. Vorausgezahlte Beiträge werden aktiviert, wenn sie als Rückerstattung oder Verringe-
rung künftiger Zahlungen zur Verfügung stehen. 

2.11 KONSISTENZBEDINGTE ANPASSUNG VON ANGABEN IN DEN PRIMÄREN ABSCHLUSS-
BESTANDTEILEN 

Die Bezeichnungen von Posten in der Konzern-Bilanz, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, 
der Konzern-Kapitalflussrechnung und der Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung für das Be-
richtsjahr wurden überprüft, um sie an die in IAS 1 „Darstellung des Abschlusses“ beschriebenen 
Formate der primären Abschlussbestandteile anzupassen. Vergleichsinformationen wurden an das 
neue Bezeichnungsformat angeglichen. Außerdem wurden Veränderungen der Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen und der sonstigen Verbindlichkeiten, die in der Konzern-
Kapitalflussrechnung enthalten sind, im Berichtsjahr aggregiert. Dies gilt ebenso für die Vergleichsin-
formationen. Weder die Änderungen der Bezeichnungen noch die Aggregation der Informationen in 
der Konzern-Kapitalflussrechnung hatten wesentliche Auswirkungen auf das Verständnis des Kon-
zernabschlusses oder der Anhangsangaben insgesamt. 

3 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG 

NEUE DARSTELLUNG DER SEGMENTANGABEN 

Die berichtspflichtigen operativen Segmente des Konzerns spiegeln seine Managementstruktur wider 
sowie die Art und Weise, wie die Ertragskraft beurteilt wird und wie Ressourcen von der verantwortli-
chen Unternehmensinstanz, dem Board of Directors, zugeteilt werden. Im Zeitraum zum 31. März 
2015 wurde die Ertragskraft des Konzerns basierend auf seinen bestehenden berichtspflichtigen 
Segmenten, dem Segment „Ausland“ und dem Segment „Deutschland“, beurteilt. Mit Wirkung zum 
1. April 2015 wurde die Zusammenstellung und Darstellung der Finanzinformationen, die regelmäßig 
der verantwortlichen Unternehmensinstanz gemeldet werden, geändert. Dies war notwendig, um die 
Finanzinformationen besser an die Entwicklung der Managementstruktur des Konzerns, die Art und 
Weise, wie die Konzernsegmente von der verantwortlichen Unternehmensinstanz beurteilt werden, 
und die Methode der Aufteilung von gemeinschaftlichen Kosten auf die operativen Segmente anzu-
passen.  

Wir überwachen die Ertragsentwicklung unserer operativen Segmente anhand der „normalisierten“ 
Umsatzerlöse und des „normalisierten“ EBIT (handelsrechtliche Umsatzerlöse und handelsrechtliches 
EBIT, bereinigt um statistische Schwankungen im Zusammenhang mit erwarteten Gewinnauszahlun-
gen). Die Informationen in den nachfolgenden Angaben zu operativen Segmenten stimmen mit unse-
rer internen Berichterstattung überein und der „normalisierten“ Ertragsentwicklung wird in diesen An-
gaben die gebührende Aufmerksamkeit gewidmet, da wir auf dieser Grundlage unser Geschäft analy-
sieren. Eine ausführlichere Beschreibung des Begriffs „Normalisierung“ ist in diesem Bericht im Ab-
schnitt zum Überblick über die Geschäftsentwicklung enthalten. Die nachfolgenden Angaben enthal-
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ten auch eine Überleitung zwischen den Segmentergebnissen, die zur Beurteilung der Geschäftsfel-
der herangezogen werden, und unserer konsolidierten handelsrechtlichen Ertragsentwicklung, bei der 
statistisch erwartete Auszahlungen durch tatsächliche Zahlungsmittelabflüsse ersetzt werden. Trans-
aktionen zwischen den Segmenten werden im Rahmen dieses Prozesses eliminiert. Die wichtigsten 
Überleitungsposten werden unter den entsprechenden Tabellen näher beschrieben. 

Die operativen Segmente sind das Business-to-Consumer-Segment (B2C) und das Business-to-
Business/Business-to-Government-Segment (B2B/B2G). Nachfolgend ist die Zusammensetzung der 
Segmente ausführlicher beschrieben: 

B2C-Segment 

Das Betriebsergebnis des B2C-Segments umfasst das Geschäft mit Wetten im Rahmen von Zweitlot-
terien („Zweitlotterien“), den Verkauf von Sofortgewinnspielen, direkte Kosten und einen zugewiese-
nen Anteil der gemeinschaftlichen Kostenbasis. 

B2B/B2G-Segment 

Das B2B/B2G-Segment umfasst das verbleibende operative Kerngeschäft des Konzerns, darunter: 
 das Lottovermittlungsgeschäft in Spanien 
 das internationale Dienstleistungsgeschäft für Lotteriebetreiber, einschließlich des Online-

Betriebs der Lotteriespiele des spanischen Lotteriebetreibers ONCE (einer nationalen Blin-
den- und Behindertenorganisation) 

 die internationale Sparte, die für private Geschäftspartner oder staatliche Lotterien digitale 
Dienstleistungen erbringt 

 Die dargestellten Segmentergebnisse entfallen auf das operative Geschäft des B2B/B2G-
Segments zusammen mit einem zugewiesenen Anteil der gemeinschaftlichen Kosten. 

Segmentberichterstattung nach Geschäftseinheiten 

2015 B2C 
B2B/B2

G 

Summe 
Geschäfts-
einheiten 

Überleit-
ung auf 
stat. An-
gaben 

– davon 
Normalisier-
ungsanpass-

ungen 

– davon 
sonstige 
Anpass-
ungen 

Handels-
rechtlich-
er Aus-

weis 

in TEUR A B A+B=C D+E=F D E C+F 

Umsatzerlöse 132.521 6.277 138.798 (49.836) (52.227) 2.391 88.962 

Sonstige betriebli-
che Erträge 3.607 307 3.914 48.110 47.951 159 52.024 

Summe betriebli-
che Erträge (TOP) 136.128 6.584 142.712 (1.726) (4.276) 2.550 140.986 

EBITDA 62.357 (8.134) 54.223 (4.211) (4.276) 65 50.012 

Abschreibungen (6.380) (575) (6.955) (198)  – (198) (7.153) 

EBIT 55.977 (8.709) 47.268 (4.409)  (4.276) 133 42.859 

Finanzergebnis – – – (23.255) – (23.255) (23.255) 

EBT – – 47.268 (27.664) (4.276) (23.388) 19.604 

Ertragsteuern – – – (18.258) – (18.258) (18.258) 

Periodenüber-
schuss/-
fehlbetrag – – 47.268 (45.922)  (4.276) (41.646) 1.346 
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Die wichtigsten Überleitungsposten zwischen den aggregierten Ergebnissen der Geschäftseinheiten 
und den konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnissen können in die folgenden zwei Hauptkategorien 
gegliedert werden: 

 Normalisierungsanpassungen (Spalte „davon Normalisierungsanpassungen“) – Diese An-
passungen leiten die Beträge von statistisch erwarteten Auszahlungen, die in der Geschäfts-
einheitenspalte enthalten sind, auf die konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnisse, in de-
nen die tatsächlichen Zahlungsmittelabflüsse enthalten sind, über. 

 Sonstige Anpassungen (Spalte „davon sonstige Anpassungen“) – Die wichtigsten Anpas-
sungen beziehen sich auf die Berücksichtigung der Ergebnisse aus Anteilen an Gemein-
schaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen (im Posten „Finanzergebnis“) und des 
konsolidierten Steueraufwandes, die nicht den spezifischen Geschäftseinheiten zugewiesen 
werden können. Außerdem beziehen sich Posten mit Auswirkungen auf die Umsatzerlöse 
auf externe Umsatzerlöse, die von der Schumann e.K. generiert werden. Diese Gesellschaft 
ist keinem der Segmente B2C oder B2B/B2G zugeteilt. Die restlichen Überleitungsposten 
sind vernachlässigbar. 

FRÜHERE DARSTELLUNG DER SEGMENTANGABEN 

Wie in unserem Zwischenbericht zum 30. Juni 2015 angegeben, haben wir – um das Verständnis zu 
erleichtern und Vergleichsinformationen gemäß den Bestimmungen von IFRS 8 „Geschäftssegmente“ 
bereitzustellen – eine Berichterstattung anhand der früheren Segmentstruktur vorgelegt. Die früheren 
Segmente werden zu Informationszwecken nachfolgend beschrieben.  

Die früheren Segmentangaben sind mit der neuen Form der Segmentangaben nicht vergleichbar. 
Dies liegt an der Methode für die Zuteilung der gemeinschaftlichen Kosten, die erstmals im Q2 2015 
dargestellt wurde. Außerdem enthält die neue Form der Segmentangaben die Kennzahlen „normali-
sierte“ Umsatzerlöse und „normalisiertes“ EBIT, während das frühere Angabemodell handelsrechtliche 
Kennzahlen für Umsatzerlöse und EBIT enthielt. 

Segment „Ausland“ 

Das Segment „Ausland“ umfasst die Aktivitäten von MyLotto24 und des Teilkonzerns MyLotto24. My-
Lotto24 organisiert das Lotteriewettengeschäft (Zweitlotterien) basierend auf verschiedenen europäi-
schen Lotterien und trägt selbst das Veranstalterrisiko. MyLotto24 vertreibt seine Produkte über eine 
eigene Website sowie durch diverse nationale und internationale Vertriebspartner. 

Segment „Deutschland“ 

Das Segment „Deutschland“ umfasst: 
 das Lottovermittlungsgeschäft in Spanien 
 das internationale Dienstleistungsgeschäft für Lotteriebetreiber, einschließlich des Online-Betriebs 

der Lotteriespiele des spanischen Lotteriebetreibers ONCE (einer nationalen Blinden- und Behin-
dertenorganisation) 

 die internationale Sparte, die für private Geschäftspartner oder staatliche Lotterien digitale Dienst-
leistungen erbringt 

 das Geschäft der Vermarktung der deutschen Klassenlotterien NKL und SKL in Deutschland 
 unsere Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 

Zur Bildung der vorstehenden berichtspflichtigen Geschäftssegmente wurden keine Segmente zu-
sammengefasst. Die Identifizierung jedes Segments wird auf der Grundlage der Umsatzerlöse und 
des EBIT beurteilt. Finanzerträge und -aufwendungen sowie Ertragsteuern werden innerhalb der 
Segmente („Deutschland“ und „Ausland“) separat kontrolliert und in den jeweiligen Geschäftssegmen-
ten erfasst. Verrechnungspreise zwischen Segmenten wurden zu marktüblichen Konditionen berech-
net. 
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Segmentberichterstattung 

 Deutschland Ausland 
Konsolidierungs-

bedingte Eliminierungen Konzern 

 01/01–31/12 01/01–31/12 01/01–31/12 01/01–31/12 

 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 

in TEUR         

Umsatz-
erlöse 6.085 2.159 83.696 139.466 (819) (923) 88.962 140.702 

Abschrei-
bungen 278 125 6.875 14.462 – (6.914) 7.153 7.673 

EBIT (18.933) (15.374) 61.701 32.371 91 2.159 42.859 19.156 

Finanz-
ergebnis 109.964 80.142 (885) 649 (109.941) (80.828) (862) (37) 

Anteil am 
Ergebnis 
von as-
soziierten 
Unter-
nehmen (14.965) (2.573) – – – – (14.965) (2.573) 

Anteil am 
Ergebnis 
von Ge-
mein-
schafts-
unterneh-
men (7.428) (4.069) – – – – (7.428) (4.069) 

Ertrag-
steuern (5.469) (1.083) (12.789) (6.192) – 115 (18.258) (7.160) 

Ergebnis 
aus fort-
zufüh-
renden 
Ge-
schäfts-
ber. 63.169 57.043 48.027 26.828 (109.850) (78.554) 1.346 5.317 

Vermö-
gens-
werte 72.930 66.215 106.817 139.215 (55.326) (67.429) 124.421 138.001 

Überleit-
ung auf 
die Bilanz         

Latente 
Steuern – – – – – – 781 1.140 

Ertrag-
steuerfor-
derungen – – – – – – 2.269 710 

Kurzfr. fi-
nanzielle 
Vermö-
gens-
werte – – – – – – 12.883 15.555 
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 Deutschland Ausland 
Konsolidierungs-

bedingte Eliminierungen Konzern 

 01/01–31/12 01/01–31/12 01/01–31/12 01/01–31/12 

 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 

in TEUR         

Summe 
Vermö-
gens-
werte – – – – – – 140.354 155.406 

Verbind-
lichkeit-
en 17.432 45.194 61.053 24.597 (43.876)  (36.500) 34.609 33.291 

Überleit-
ung auf 
die Bilanz         

Latente 
Steuern – – – – – – – – 

Steuer-
verbind-
lichkeiten – – – – – – 10.576  4.862 

Summe 
Verbind-
lichkeit-
en – – – – – – 45.185 38.153 

Die wichtigsten Überleitungsposten zwischen den aggregierten Ergebnissen der Geschäftseinheiten 
und den konsolidierten handelsrechtlichen Ergebnissen beziehen sich auf die Eliminierung von Divi-
dendenzahlungen des Segments „Ausland“ an das Segment „Deutschland“. Es gibt keine weiteren 
wesentlichen Anpassungen, die erläutert werden müssten. 

Die Segmentvermögenswerte enthalten keine latenten Steuern, Ertragsteuerforderungen und kurzfris-
tigen finanziellen Vermögenswerte, da es nicht möglich ist, diese Vermögensklassen den einzelnen 
Segmenten zuzuteilen. Die Segmentverbindlichkeiten enthalten keine latenten Steuern, Steuerver-
bindlichkeiten und verzinslichen Verbindlichkeiten, da es nicht möglich ist, diese Verbindlichkeitsklas-
sen den einzelnen Segmenten zuzuteilen. 
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4 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRÄGE 

 2015 2014 

in TEUR   

Erträge aus Sicherungsgeschäften 50.788 3.526 

Sonstiges 1.236 1.423 

Sonstige betriebliche Erträge 52.024 4.949 

Erträge aus Sicherungsgeschäften beziehen sich auf Erträge aus Spielscheinen, die über das hun-
dertprozentige Tochterunternehmen des Konzerns, die Ventura24 S.L.U. („Ventura24“), abgesichert 
werden. Der größte Bestandteil dieses Postens bezieht sich auf die Auszahlung eines Jackpots in 
Höhe von ca. EUR 48 Mio. im Mai 2015.  

Wie oben im Abschnitt zu den Rechnungslegungsmethoden (Abschnitt 2.8) erläutert, wurde die von 
der SELAE einbehaltene Quellensteuer ursprünglich von den betrieblichen Erträgen abgezogen. Zum 
31. Dezember 2015 überprüften die Directors der MyLotto24 Limited auf der Grundlage der Beurtei-
lung der Art der einbehaltenen Steuer diese steuerliche Behandlung im Dezember 2015 und gelang-
ten zu dem Schluss, dass die einbehaltene Steuer aufgrund ihrer Art als Ertragsteuer einzustufen ist. 
Eine Forderung für einbehaltene Quellensteuern sollte nur dann erfasst werden, wenn überzeugende 
Nachweise vorliegen, die den künftigen Erhalt einer Rückerstattung bestätigen. Da die Rückerstattung 
im März 2016 erhalten wurde, wurde zum 31. Dezember 2015 eine Steuerforderung aus Lotterien in 
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen erfasst. 

5 SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 

 2015 2014 

in TEUR   

Marketingkosten 9.958 10.729 

Direkte Kosten des Geschäftsbetriebs 31.362 53.906 

Sonstige Kosten des Geschäftsbetriebs 25.558 34.518 

Sonstige betriebliche Aufwendungen 66.878 99.153 

Der Rückgang der betrieblichen Aufwendungen ist auf die Entwicklung der folgenden Kostenkatego-
rien zurückzuführen: 
 Die Investitionen in Marketingaktivitäten blieben im laufenden Jahr weitgehend auf dem Ni-

veau von 2014. 
 Die Hauptgründe für den Rückgang der direkten Kosten des Geschäftsbetriebs stellen sich 

wie folgt dar: 
 
 Die Glücksspielabgabe belief sich 2015 auf TEUR 247. Sie liegt damit um TEUR 17.526 

unter dem Vorjahreswert (2014: TEUR 17.773). Dieser Rückgang ist auf die Änderung der 
Glücksspielabgabe im Dezember 2014 zurückzuführen, die nicht mehr am Ort der Dienst-
leistung, sondern am Ort des Verbrauchs erhoben wird. 2015 unterlag der Konzern der 
Glücksspielabgabe auf Grundlage des von britischen Spielern getätigten Einsatzes (2014 
war die Bemessungsgrundlage der Einsatz aller Spieler, unabhängig von deren Wohnsitz). 

 Die Kosten der Sicherungsgeschäfte gingen von TEUR 24.988 im Geschäftsjahr 2014 auf 
TEUR 19.604 im Geschäftsjahr 2015 zurück und sanken damit im Jahresvergleich um 
TEUR 5.384. Dieser Rückgang ist darauf zurückzuführen, dass die Absicherungskosten 
neu verhandelt wurden und weniger Einsätze über den spanischen Vertriebspartner abge-
sichert wurden. 

 Der verbleibende Unterschied ist einzelnen anderen Veränderungen zuzuschreiben, die 

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-170



sowohl separat als auch kumuliert unwesentlich sind. 
 
 Die Hauptgründe für den Rückgang der sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs stellen sich 

wie folgt dar: 
 

 Die Beratungskosten sanken von TEUR 15.686 im Geschäftsjahr 2014 auf TEUR 11.085 
im Geschäftsjahr 2015. Dieser Rückgang um TEUR 4.601 ist auf verschiedene einmalige 
Projektkosten zurückzuführen, die 2014 angefallen sind. 2015 sind keine ähnlichen Kosten 
angefallen. 

 Die Outsourcingkosten sanken von TEUR 7.235 im Geschäftsjahr 2014 auf TEUR 3.289 im 
Geschäftsjahr 2015. Dieser Rückgang um TEUR 3.946 ist hauptsächlich dem Erwerb der 
eSailors GmbH im Geschäftsjahr 2014 zuzuschreiben. Die im Geschäftsjahr 2014 erfass-
ten Kosten wurden 2015 als Gehaltskosten eingestuft. 

 
 Der verbleibende Unterschied ist unwesentlichen Veränderungen in einzelnen Kostenkatego-

rien zuzuschreiben. 

Die sonstigen Kosten des Geschäftsbetriebs enthalten das Gesamthonorar des Abschlussprüfers, der 
Ernst & Young LLP und ihrer verbundenen Unternehmen, in Höhe von TEUR 562. TEUR 494 bezie-
hen sich auf die Prüfung des Konzernabschlusses und der Einzelabschlüsse der Tochterunternehmen 
des Konzerns. TEUR 69 beziehen sich auf Nichtprüfungsleistungen, die Steuerberatungsleistungen in 
Höhe von TEUR 50 und Steuer-Compliance-Leistungen in Höhe von TEUR 19 umfassen. 

6 VERLUST AUS DER LIQUIDATION EINES TOCHTERUNTERNEHMENS 

Die Liquidation der Lotto Network S.R.L., eines Tochterunternehmens des Konzerns mit Sitz in Italien, 
wurde im Geschäftsjahr 2015 abgeschlossen. Die Erlöse aus der Liquidation beliefen sich nach Reali-
sierung aller Vermögenswerte und nach Erfüllung aller Verbindlichkeiten auf TEUR 1.764. Diese Erlö-
se wurden der MyLotto24 Limited im Dezember 2015 ausgezahlt. Der Wert des auf den Liquidator 
übertragenen Nettovermögens belief sich auf TEUR 1.859 und führte zu einem Verlust aus der Liqui-
dation in Höhe von TEUR 95. Der Zahlungsmittelabfluss aus der Liquidation der LN SRL belief sich 
auf TEUR 231. Die Lotto Network S.R.L. generierte im Geschäftsjahr 2015 weder wesentliche Um-
satzerlöse noch wesentliche Kosten. 
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7 FINANZERTRÄGE UND -AUFWENDUNGEN 

 2015 2014 

in TEUR   

Finanzerträge   

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 5 67 

Erträge aus sonstigen langfristigen Wertpapieren und Darlehen 253 105 

 258 172 

Finanzaufwendungen   

Zinsaufwendungen und ähnliche Aufwendungen (1.120) (209) 

 (1.120) (209) 

8 ERTRAGSTEUERAUFWAND 

Gezahlte oder zahlbare Ertragsteuern sowie latente Steuern und Quellensteuern werden im Posten 
„Ertragsteuern“ erfasst. Der Mischsteuersatz für Körperschaftsteuer im Vereinigten Königreich beträgt 
20,25 % (2014: 21,5 %). 

Im Fall von ausländischen Unternehmen wurden die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften 
und Steuersätze zur Berechnung der tatsächlichen Ertragsteuern verwendet. 

Die latenten Steuern nach IAS 12 werden mit dem durchschnittlichen Steuersatz berechnet, der zu 
dem Zeitpunkt erwartet wird, zu dem sich die Differenzen umkehren werden. Zur Berechnung der 
latenten Steuern wurde ein Gesamtsteuersatz für inländische, im Vereinigten Königreich steuerpflich-
tige Unternehmen von 20 % verwendet (2014: 20 %). Im Fall von ausländischen Unternehmen wurden 
die entsprechenden länderspezifischen Vorschriften und Steuersätze zur Berechnung der latenten 
Steuern verwendet. 
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Der Konzern unterliegt zum 31. Dezember 2015 einigen laufenden Betriebsprüfungen. Anmerkungen 
zu den laufenden Betriebsprüfungen sind in Abschnitt 2.3 des Abschnitts zu den Rechnungslegungs-
methoden oben enthalten. 

 

Gewinn- und Verlustrechnung 2015 2014 

in TEUR   

Tatsächliche Steuern:   

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand 18.406 8.148 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre (507) (558) 

Quellensteuern und sonstige Steuern auf Überweisungen – – 

Summe tatsächliche Steuern 17.899 7.590 

   

Latente Steuern:   

Für das Geschäftsjahr erfasster Aufwand 278 62 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre 81 (492) 

Summe latente Steuern 359 430 

   

Summe Steueraufwand (Gewinn- und Verlustrechnung) 18.258 7.160 
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Im Geschäftsjahr 2015 wurden keine Steuern als Aufwand oder Ertrag im sonstigen Ergebnis erfasst. 

Steuersatzüberleitung 2015 2014 

in TEUR   

Gewinn vor Steuern 19.604 12.477 

Erwarteter Steueraufwand zum britischen Regelsatz von 20,25 % 
(2014: 21,5 %) 3.969 2.682 

Steuerbefreite Erträge (189) – 

Anteil am Ergebnis von assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen 1.091 1.427 

Nicht abzugsfähige Aufwendungen:   

Wertminderungsaufwendungen 3.453 – 

Sonstige nicht abzugsfähige Aufwendungen 430 153 

Anpassungen ausländischer Steuersätze 34 (21) 

Anpassungen in Bezug auf Vorjahre (507) (1.137) 

Nutzung von Steuerverlusten (50) (13) 

Steuerliche Verlustvorträge 4.703 3.971 

Nicht mehr erfasster latenter Steueranspruch – 81 

Sonstige Steuerpositionen 5.324 17 

Summe Steueraufwand 18.258 7.160 

9 SACHANLAGEN 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten 
Büro-

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2014 992 4.693 595 6.280 

Zugänge 2.102 340 515 2.9571 

Abgänge (390) (592) (596) (1.578) 

Umbuchungen innerhalb dieser Kategorie 351 4 (355) – 

Stand 31. Dezember 2014 3.055 4.445 159 7.659 

Zugänge 440 169 15 624 

Abgänge (32) (8) (163) (203) 

Stand 31. Dezember 2015 3.463 4.606 11 8.080 
1 Enthält Sachanlagen in Höhe von TEUR 626, die bei einem Unternehmenszusammenschluss erworben 
wurden (Anhangsangabe 23). 
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Kumulierte Abschreibungen 
Büro-

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 1. Januar 
2014 (968) (3.168) – (4.136) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (485) (1.037) – (1.522) 

Abgänge 432 504 – 936 

Abschreibungen zum 31. Dezember 2014 (1.021) (3.702) – (4.723) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (646) (506) – (1.152) 

Abgänge 11 8 – 19 

Abschreibungen zum 31. Dezember 2015 (1.656) (4.200) – (5.856) 

 

Buchwert 
Büro-

ausstattung Hardware  

Büro-
ausstattung 

im Bau Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2014 2.034 749 159 2.942 

Stand 31. Dezember 2015 1.807 406 11 2.224 

Es werden keine Vermögenswerte im Rahmen von Finanzierungsleasingverträgen gehalten (2014: 
keine). 
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10 IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2014 23.792 7.137 184 31.113 

Zugänge – 1.039 – 1.039 

Abgänge – (227) – (227) 

Stand 31. Dezember 2014 23.792 7.949 184 31.925 

Zugänge – 332 – 332 

Stand 31. Dezember 2015 23.792 8.281 184 32.257 

 

Kumulierte Abschreibungen 
Software 

Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Kumulierte Abschreibungen zum 1. Januar 
2014 (13.829) (4.365) (14) (18.208) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt (4.765) (1.359) (18) (6.142) 

Abgänge – 39 – 39 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2014 (18.594) (5.685) (32) (24.311) 

Während des Geschäftsjahres zugeführt  (4.798) (1.185) (18) (6.001) 

Kumulierte Abschreibungen zum 
31. Dezember 2015 (23.392) (6.870) (50) (30.312) 

Buchwert Software 
Sonstige 
Software Lizenzen Summe 

in TEUR     

Stand 31. Dezember 2014 5.198 2.264 152 7.614 

Stand 31. Dezember 2015 400 1.411 134 1.945 

Der Posten „Software“ bezieht sich auf den Wert von Glücksspielsoftware. Der Posten „Sonstige 
Software“ enthält alle sonstigen Softwareprodukte, einschließlich Glücksspielplattformen. 

Die Rechte zur Veräußerung der oben genannten immateriellen Vermögenswerte sind nicht be-
schränkt. Es wurden keine Vermögenswerte als Sicherheiten für Verbindlichkeiten gestellt. Die Rest-
nutzungsdauern der immateriellen Vermögenswerte liegen zwischen einem und fünf Jahren. 
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11 LATENTE STEUERN 

Entwicklung der latenten Steuern 2015 2014 

in TEUR   

Stand 1. Januar 1.140 1.992 

Als (Aufwand)/Ertrag in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst (359) (749) 

Latente Steuern auf Posten, die als Aufwand im sonstigen Ergebnis 
erfasst wurden – (103) 

Stand 31. Dezember 781 1.140 

 

Latente Steueransprüche 

Wertberich-
tigungen auf 

Sach-
anlagen 

Sonstige 
temporäre 

Differenzen 

Steuer-
verluste und 
-gutschriften Summe 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2014 1.951 – 41 1.992 

Als (Aufwand)/Ertrag in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst (1.325) 536 40 (749) 

Latente Steuern auf Posten, die als Auf-
wand im sonstigen Ergebnis erfasst wur-
den (103) – – (103) 

Stand 31. Dezember 2014 523 536 81 1.140 

Als (Aufwand) in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst (88) (190) (81) (359) 

Stand 31. Dezember 2015 435 346 – 781 

Der am 8. Juli 2015 bekannt gegebene staatliche Haushaltsplan des Vereinigten Königreichs sah eine 
Senkung des Körperschaftsteuersatzes auf 19 % und 18 % mit Wirkung ab dem 1. April 2017 bzw. ab 
dem 1. April 2020 vor. Diese Sätze galten im Oktober 2015 voraussichtlich, da der Gesetzesentwurf 
im November 2015 die königliche Zustimmung erhielt. Alle latenten Steueransprüche wurden zu ei-
nem Satz von 20 % erfasst, da dies der Steuersatz ist, zu dem sie voraussichtlich aufgelöst werden. 
Der potenzielle Effekt der sinkenden Steuersätze ist eine Minderung des latenten Steueranspruchs 
um GBP 42.700 zum Bilanzstichtag.  

Von den von ZEAL gebildeten latenten Steueransprüchen beziehen sich ein Betrag in Höhe von 
EUR 0 (2014: TEUR 81) auf steuerliche Verlustvorträge und ein Betrag in Höhe von TEUR 781 (2014: 
TEUR 1.059) auf temporäre Differenzen. Die erfassten latenten Steueransprüche werden über die 
Nutzungsdauer des jeweiligen Vermögenswerts verwendet – die Nutzungsdauern sind im Abschnitt zu 
den Rechnungslegungsmethoden oben aufgeführt. Die Realisierung der erfassten latenten Steueran-
sprüche hängt nicht von künftigen zu versteuernden Ergebnissen ab, die höher als die Ergebniseffekte 
aus der Umkehrung bestehender zu versteuernder temporärer Differenzen sind. 

Von den steuerlichen Verlustvorträgen in einer Gesamthöhe von TEUR 46.178 zum 31. Dezember 
2015 (2014: TEUR 26.377) erfasste ZEAL damit verbundene latente Steueransprüche in Höhe von 
TEUR 10.475 nicht (2014: TEUR 5.830). Ein wesentlicher Teil der Steuerverluste entsteht in Deutsch-
land und Spanien, und der Wert der nicht erfassten latenten Steueransprüche wurde anhand der 
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Steuersätze ermittelt, die in diesen Ländern voraussichtlich gelten werden. Die Steuerverluste sind 
unbegrenzt nutzbar.  

In Bezug auf diese Verluste wurden keine latenten Steueransprüche erfasst, da derzeit unsicher ist, 
ob die betroffenen Unternehmen in Zukunft ein zu versteuerndes Ergebnis in ausreichender Höhe 
erwirtschaften werden, gegen das ein gebildeter latenter Steueranspruch verwendet werden könnte.  

Latente Steueransprüche in Bezug auf Steuergutschriften, die vorgetragen werden, um sie mit künfti-
gen Ergebnissen zu verrechnen, werden nur dann erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass in der 
Zukunft ein Gewinn erzielt wird. Die Steuergutschriften sind unbegrenzt nutzbar. 

Zum 31. Dezember 2014 gab es keine erfassten oder nicht erfassten latenten Steuerverbindlichkeiten 
(2014: EUR 0) für Steuern auf nicht abgeführte Gewinne von Tochterunternehmen, assoziierten Un-
ternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen von ZEAL. ZEAL hat entschieden, dass die bislang nicht 
ausgeschütteten Gewinne ihrer Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten 
Unternehmen auch in absehbarer Zukunft nicht ausgeschüttet werden. 

Aus der Ausschüttung von Dividenden durch den Konzern an seine Anteilseigner ergeben sich 2015 
und 2014 keine ertragsteuerlichen Konsequenzen. 

12 ANTEILE AN EINEM ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN 

Der Konzern hält einen Anteil von 25,7 % an der Geonomics Global Games Limited („GGGL“). GGGL 
hat das geistige Eigentum entwickelt, das hinter „GeoLotto“ steht – einem Lotteriespiel auf Basis einer 
virtuellen Karte. Aufgrund ihrer Beteiligung und der Bestellung von Directors der Gesellschaft in den 
Aufsichtsrat von GGGL übt die Gesellschaft einen maßgeblichen Einfluss auf die Geschäftsaktivitäten 
von GGGL aus. Die Directors sind zu dem Ergebnis gelangt, dass es sich hierbei um eine Beziehung 
zu einem assoziierten Unternehmen handelt, und daher werden die Ergebnisse von GGGL in Einklang 
mit IAS 28 nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss der Gesellschaft einbezogen. Ge-
schäftsjahresende ist bei GGGL ebenso wie beim Konzern der 31. Dezember. 

WARRANT AGREEMENT 
Im Dezember 2012 schloss die Tipp24 Investment 1 Limited, ein 100%iges Tochterunternehmen der 
Gesellschaft, mit GGGL ein Warrant Agreement, d. h. eine Optionsscheinsvereinbarung, ab. Gemäß 
dieser Vereinbarung ist es der Tipp24 Investment 1 Limited gestattet, bis zu 37.738 Stammanteile zu 
zeichnen, sofern GGGL bestimmte im Vorfeld der Vereinbarung festgelegte Ziele in einen Zeitraum 
von insgesamt drei Jahren bis zum 31. Dezember 2015 nicht erfüllt hat. Da zum Geschäftsjahresende 
2014 keines der Ziele erreicht worden war, wurde das Warrant Agreement im April 2015 neu gefasst. 
Dabei die wurden die Bedingungen der ursprünglichen Vereinbarung weiter präzisiert. Zum 
31. Dezember 2015 waren die in dem neu gefassten Warrant Agreement formulierten Ziele ebenfalls 
nicht erfüllt. Damit waren die Bedingungen für die Ausübbarkeit der Warrants zum 1. Januar 2016 
erfüllt. Die Warrants wurden im Januar 2016 für eine Gegenleistung von GBP 0,01 je Anteil (für 
37.738 Anteile) ausgeübt. 

WANDELDARLEHEN 
Im Juli 2015 schloss die Tipp24 Investment 1 Limited mit GGGL eine Vereinbarung über die Bereit-
stellung einer wandelbaren Darlehensfazilität über GBP 2,4 Mio. (einschließlich weiterer GBP 0,6 Mio. 
bei Erfüllung bestimmter Ziele), um GGGL mit Working Capital auszustatten. Die Darlehensfazilität ist 
zu 50 % p. a. verzinslich, wenn die mit der Fazilität verbundenen Leistungskennzahlen erfüllt werden, 
und zu 70 %, wenn die Leistungskennzahlen nicht erfüllt werden. Zum 31. Dezember 2015 war die 
Darlehensfazilität nicht in Anspruch genommen worden und die erforderlichen Leistungskennzahlen 
blieben unerreicht. Somit wirkt die Fazilität sich nicht auf den Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
zum 31. Dezember 2015 aus. Die ersten Inanspruchnahmen in einer Höhe von insgesamt GBP 1 Mio. 
wurden im Januar und Februar 2016 zu einem Zinssatz von 70 % p. a. getätigt. Die Forderung wird im 
Zuge des Erwerbs von GGGL durch den Konzern am 30. März 2016 abgeschrieben. 

WERTMINDERUNG DER BETEILIGUNG 
Die Vorgehensweise des Konzerns in Bezug auf Wertminderungen ist in Abschnitt 2.13 oben be-
schrieben. Aufgrund der anhaltend schwachen Geschäftsentwicklung von GGGL und der Tatsache, 
dass zum 31. Dezember 2015 weder die neu gefassten Ziele für GGGL erreicht noch die im Warrant 
Agreement festgelegten Leistungskennzahlen erfüllt wurden, entschieden die Directors, dass der 
Buchwert der Beteiligung an GGGL höher als ihr erzielbarer Betrag war. Berechnungen zufolge wurde 
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der erzielbare Betrag mit EUR 0 beziffert. Daher wurde zum 31. Dezember 2015 für den Buchwert des 
Vermögenswerts eine Wertminderung erfasst. Nach Berücksichtigung des Anteils des Konzerns an 
den Verlusten von GGGL für das Geschäftsjahr 2015 (TEUR 2.141) betrug die Wertminderung der 
Beteiligung des Konzerns an dem assoziierten Unternehmen TEUR 12.824. Der Restwert der Beteili-
gung lag zum Geschäftsjahresende 2015 bei EUR 0. 

ZUSAMMENGEFASSTE FINANZINFORMATIONEN 

Die zusammengefassten Finanzinformationen von GGGL lauten wie folgt: 

  2015 2014 

in TEUR    

Zusammenfassung der Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
des assoziierten Unternehmens    

Kurzfristige Vermögenswerte einschließlich der Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente  432 3.561 

Langfristige Vermögenswerte 1  55.276 55.349 

Kurzfristige Verbindlichkeiten  (5.809) (681) 

Nettovermögen  49.899 58.229 

Anteil von 25,7 % am Nettovermögen  12.824 14.965 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns  12.824 14.965 

Wertminderung des Buchwerts der Beteiligung  (12.824) – 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns nach erfolgter Wertbe-
richtigung  – 14.965 
1 In den langfristigen Vermögenswerten sind immaterielle Vermögenswerte (im Wesentlichen der Ge-
schäfts- oder Firmenwert in Höhe von TEUR 13.964), die sich aus dem Anteil des Konzerns an Geonomics 
ergeben, enthalten. 

 

  2015 2014 

in TEUR    

Zusammenfassung der Gewinne und Verluste des assoziierten 
Unternehmens    

Umsatzerlöse  1.798 1.569 

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen   (6.842) (9.031)  

Gesamtergebnis  (6.842) (9.031) 

Anteil des Konzerns am Ergebnis (25,7 %)  (1.758) (2.320) 

Anteil des Konzerns an der Auflösung der Anpassungen an den bei-
zulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt  (383) (253) 

Ausgewiesenes Ergebnis aus dem assoziierten Unternehmen  (2.141) (2.573) 
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13 BETEILIGUNG AN EINEM GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN 

Der Konzern hält einen Anteil von 50 % an der Geo24 UK Limited („Geo24“). Geo24 hält die (von 
GGGL gewährte) Lizenz zur Nutzung der Rechte von GeoLotto im Vereinigten Königreich. Das Unter-
nehmen stellt auch die Plattform für BootyPirates bereit. Die Directors sind zu dem Ergebnis gekom-
men, dass Geo24 ein Gemeinschaftsunternehmen der Tipp24 Investment 2 Limited, einer 100%igen 
Tochtergesellschaft des Konzerns, und GGGL ist. In Übereinstimmung mit IAS 28 wurden die Ergeb-
nisse von Geo24 nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss der Gesellschaft einbezogen. 
Geschäftsjahresende ist bei Geo24 ebenso wie beim Konzern der 31. Dezember.  

WERTMINDERUNG DER BETEILIGUNG 
Die Vorgehensweise des Konzerns in Bezug auf Wertminderungen ist in Abschnitt 2.13 oben be-
schrieben. Aufgrund der anhaltend schwachen Geschäftsentwicklung von Geo24 stellten die Directors 
fest, dass der Buchwert der Beteiligung an Geo24 deren erzielbaren Betrag überstieg. Berechnungen 
zufolge wurde der erzielbare Betrag mit EUR 0 beziffert. Daher wurde zum 31. Dezember 2015 für 
den Buchwert des Vermögenswerts eine Wertminderung erfasst. Nach der Bilanzierung des Anteils 
des Konzerns an den Verlusten von GGGL (TEUR 3.201) betrug die Wertminderung der Beteiligung 
des Konzerns an dem assoziierten Unternehmen TEUR 4.227. Der Restwert der Beteiligung lag zum 
Geschäftsjahresende 2015 bei EUR 0. 
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  2015 2014 

in TEUR    

Zusammenfassung der Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
des Gemeinschaftsunternehmens    

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente   128 3.802 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte  244 – 

Langfristige Vermögenswerte 1  8.681 11.838 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen  (67) – 

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (einschließlich der abgegrenz-
ten Verbindlichkeiten)  (532) (784) 

Nettovermögen  8.454 14.856 

    

Anteil von 50 % am Nettovermögen  4.227 7.428 

Wertminderung des Buchwerts der Beteiligung  (4.227) – 

Buchwert der Beteiligung des Konzerns  – 7.428 

    1 In den langfristigen Vermögenswerten ist der Geschäfts- oder Firmenwert aus der Beteiligung des Kon-
zerns an der Geo24 Limited (in Höhe von TEUR 4.341) enthalten. 

  2015 2014 

in TEUR    

Zusammenfassung der Gewinne und Verluste des assoziierten 
Unternehmens    

Umsatzerlöse  324 234 

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1  (6.402) (8.137) 

Gesamtergebnis  (6.402) (8.137) 

Anteil des Konzerns am Ergebnis (50 %)  (3.201) (4.069) 

Ausgewiesenes Ergebnis aus dem Gemeinschaftsunternehmen  (3.201) (4.069) 

 
1 In dem Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen sind Abschreibungen und Wertminderungen in 
Höhe von TEUR 3.487 (2014: TEUR 493), Zinserträge von TEUR 10 (2014: TEUR 17), Zinsaufwendungen 
von EUR 0 (2014: EUR 0) sowie ein Ertragsteueraufwand von EUR 0 (2014: EUR 0) enthalten. 
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14 LANGFRISTIGE DARLEHEN 

Der Saldo der langfristigen Darlehen von TEUR 3.075 (2014: EUR 0) bezieht sich auf einen Betrag, 
der als Teil einer bereits bestehenden Vereinbarung über die Trennung von Plattformen als Voraus-
zahlung an eine dritte Partei geleistet wurde. Das Darlehen ist zu einem Satz von 10 % p. a. verzins-
lich und wird 2017 zur Rückzahlung fällig. Der beizulegende Zeitwert dieses Darlehens betrug zum 
31. Dezember 2015 TEUR 2.541 (2014: EUR 0). 

15 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN 

Zum 31. Dezember 2015 enthielten die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen 
Forderungen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von TEUR 430 (2014: 
TEUR 1.810) sowie eine Forderung gegen die spanischen Steuerbehörden in Höhe von TEUR 9.575 
(2014: EUR 0). Die Forderung gegen die spanischen Steuerbehörden wurde von diesen im März 2016 
beglichen. 

16 SONSTIGE KURZFRISTIGE VERMÖGENSWERTE UND AKTIVE RECHNUNGSABGREN-
ZUNGSPOSTEN 

  2015 2014 

in TEUR    

Forderungen gegen Lotteriegesellschaften, Bezahlsysteme und Spie-
ler  3.395 1.999 

Sicherheitseinbehalte  39 101 

Forderungen aus dem Spielbetrieb  3.434 2.100 

Forderungen gegen assoziierte Unternehmen  24 – 

Forderungen gegen Mitarbeiter  61 16 

Sonstige Forderungen  1.803 3.027 

Vorauszahlungen und abgegrenzte Erträge   5.068 5.494 

Forderung aus Lohnsteuern und Sozialversicherungsbeiträgen  846 – 

Umsatzsteuerforderung  986 – 

Sonstige Forderungen  8.788 8.537 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive Rechnungsab-
grenzungsposten  12.222 10.637 

Alle sonstigen Vermögenswerte und aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind in unter einem Jahr 
fällig. Am Bilanzstichtag war bei keinem der Forderungssalden die Fälligkeit verstrichen, und es wurde 
somit für diese Salden keine Wertminderung ausgewiesen.  
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17 ZAHLUNGSMITTEL UND KURZFRISTIGE FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE 

  2015 2014 

in TEUR    

Bankguthaben  94.412 92.219 

Kassenbestand  8 9 

Verpfändete Zahlungsmittel  357 357 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  94.777 92.585 

Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte  12.883 15.555 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  107.660 108.140 

Die Bankguthaben umfassen im Wesentlichen kurzfristig verfügbare Termineinlagen mit variablen 
Zinssätzen bei verschiedenen europäischen Großbanken. Zum 31. Dezember 2015 hielt ZEAL zur 
Veräußerung verfügbare kurzfristige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 7.766 (2014: 
TEUR 2.357). Diese Einlagen bestanden aus Rentenfonds und waren breit gestreut und von hoher 
Bonität. Nach Berücksichtigung von latenten Steuern wurde eine Änderung im Eigenkapital in Höhe 
von TEUR 48 (2014: TEUR 397) erfasst. 

Der Konzern wies zum Bilanzstichtag auch finanzielle Vermögenswerte, die als bis zur Endfälligkeit zu 
halten klassifiziert wurden, in Höhe von TEUR 5.117 (2014: TEUR 6.297) aus. Die zur Veräußerung 
verfügbaren kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte und die bis zur Endfälligkeit zu haltenden fi-
nanziellen Vermögenswerte sind im Posten „Kurzfristige finanzielle Vermögenswerte“ enthalten (siehe 
oben). 

In den Bankguthaben von TEUR 94.412 (2014: TEUR 92.219) ist ein Betrag in Höhe von 
TEUR 10.778 zur Begleichung von Verbindlichkeiten gegenüber Kunden enthalten. 
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18 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 

Kurzfristig  2015 2014 

in TEUR    

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  5.926 5.513 

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  5.926 5.513 

     

Verbindlichkeiten gegenüber Spielern und Spielvermittlern  14.024 13.844 

Verbindlichkeiten aus der Glücksspielabgabe  141 20 

Verbindlichkeiten aus dem Spielbetrieb  14.165 13.864 

     

Umsatzsteuer  2.510 1.508 

Verbindlichkeit im Rahmen von Lohnsteuern und Sozialversiche-
rungsbeiträgen  377 521 

Verbindlichkeit im Rahmen von Steuern und Sozialversiche-
rungsbeiträgen  2.887 2.029 

    

Summe sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten  22.978 21.406 

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten sind in unter 
einem Jahr fällig. 

Langfristig  2015 2014 

in TEUR    

Abgegrenzte Mietverbindlichkeiten  1.474 682 

Summe sonstige langfristige Verbindlichkeiten  1.474 682 

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten sind nach mehr 
als einem Jahr fällig.  

19 PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten in Höhe von TEUR 3.977 (2014: TEUR 2.895) beziehen 
sich auf vor dem 31. Dezember 2015 eingegangene Zahlungen für Spielaufträge und -einsätze. In 
Übereinstimmung mit den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzerns können Umsatzer-
löse aus diesen Einsätzen nur zum jeweiligen Ziehungszeitpunkt ausgewiesen werden. Die Directors 
rechnen damit, dass sämtliche abgegrenzten Umsatzerlöse im Geschäftsjahr 2016 ergebniswirksam 
aufgelöst werden. 
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20 RÜCKSTELLUNGEN 

 

Anfangs-
saldo 

01. Januar 
2015 

Inanspruch-
nahme/Auf-

lösung 
Zufüh-
rung 

Schluss-
saldo 

31. Dezem-
ber 2015 

in TEUR     

Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten 694 – 360 1.054 

Summe 694 – 360 1.054 

Die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 1.054 
(2014: TEUR 694) und stellen die bestmögliche Schätzung des Managements in Bezug auf den zum 
31. Dezember 2015 wahrscheinlichen Zahlungsmittelabfluss dar, der sich aus der Beilegung laufender 
Rechtsstreitigkeiten ergeben wird. Einzelne in den Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten enthaltene 
Rückstellungen beziehen sich auf Fälle, die bereits seit mehreren Jahren verhandelt werden. Es ist 
schwierig, den Zeitpunkt eines Zahlungsmittelabflusses vorherzusagen, der sich aus zu Ungunsten 
des Konzerns entschiedenen Fällen ergeben könnte. Daher wurden Rückstellungen für Rechtsstrei-
tigkeiten als kurzfristige Verbindlichkeiten eingestuft, da es keine Gewissheit geben kann, dass in 
Geschäftsjahren ab dem Jahr 2016 ein für den Konzern ungünstiges Urteil (das zu einem Zahlungs-
mittelabfluss führen würde) ergehen wird. Es wurden keine weiteren Informationen offengelegt, da 
sich dies stark nachteilig auf den Ausgang der Rechtsstreitigkeiten auswirken würde. 

21 EIGENKAPITAL 

21.1 GEZEICHNETES KAPITAL 

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft setzt sich aus 8.385.088 (2014: 8.385.088) nennwertlosen 
Namensaktien zusammen, die für einen Betrag von EUR 8.385.088 ausgegeben wurden. 

21.2 GENEHMIGTES KAPITAL 

Am 16. April 2013 wurde die Satzung der Gesellschaft derart geändert, dass das Executive Board von 
ZEAL Network – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – die Zuteilung weiterer Aktien bis zu einem 
Höchstwert von TEUR 1.197 genehmigen kann. Diese Erhöhung des gezeichneten Kapitals kann 
erfolgen, indem bei einer oder mehreren Gelegenheiten neue nennwertlose Aktien ganz oder in Teilen 
gegen Barzahlung oder Sachleistung ausgegeben werden (Aktienzuteilung). Die Zustimmung zur 
Ausgabe weiterer Aktien gilt bis zum 28. Juni 2016. 

21.3 KAPITALRÜCKLAGE 

Die Kapitalrücklage belief sich zum 31. Dezember 2015 auf TEUR 21.578 (2014: TEUR 21.578).  

21.4 ERGEBNIS JE AKTIE 

Das Ergebnis je Aktie (unverwässert und verwässert) verringerte sich von EUR 0,63 für das Ge-
schäftsjahr zum 31. Dezember 2014 auf EUR 0,16 für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2015. 
Die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien blieb 2014 und 2015 mit 
8.385.088 gleich. 

Bei der Berechnung des unverwässerten Ergebnisses je Aktie wird das den Inhabern von Stammak-
tien des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die gewichtete 
durchschnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf befinden, geteilt. 

Das verwässerte Ergebnis je Aktie wird errechnet, indem das den Inhabern von Stammaktien des 
Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis des Geschäftsjahres durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich während des Jahres im Umlauf befinden, geteilt wird 
(wobei diese Anzahl um den Verwässerungseffekt aus Aktienoptionen, dem Warrant Agreement oder 
einem sonstigen zum Bilanzstichtag bestehenden Plan, der in der Zukunft zur Ausgabe einer zusätzli-
chen Anzahl an Aktien führen könnte, erhöht wird). Im Geschäftsjahr 2015 ergab sich kein Verwässe-
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rungseffekt, da keine solchen Programme bestanden (2014: kein Verwässerungseffekt). 

21.5 SONSTIGE RÜCKLAGEN 

Die sonstigen Rücklagen betrugen TEUR 558 (2014: TEUR 606) und umfassten kumulierte Gewinne 
und Verluste (einschließlich der zugehörigen Wechselkursschwankungen) aus Änderungen des beizu-
legenden Zeitwerts der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte. Im Falle der Ver-
äußerung oder Wertminderung der zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte wer-
den alle im sonstigen Ergebnis enthaltenen Gewinne oder Verluste in die Gewinn- und Verlustrech-
nung umgegliedert. 

21.6 GEWINNRÜCKLAGE 

Die Gewinnrücklage besteht aus den kumulierten Erträgen und Aufwendungen, die der Konzern seit 
der Gründung erfasst hat. Der seit der Gründung aufgelaufene Gewinn ist aus Transaktionen entstan-
den, bei denen die Gegenleistungen nach englischem Handelsrecht realisiert wurden. Somit steht der 
gesamte Saldo der Gewinnrücklage zur Ausschüttung zur Verfügung. 

22 TOCHTERUNTERNEHMEN, ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN UND GEMEINSCHAFTSUNTER-
NEHMEN 

Die nachstehende Liste enthält alle Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen. Das Hauptland, in dem die genannten Tochterunternehmen geschäftstätig sind, 
ist identisch mit dem Land, in dem das jeweilige Tochterunternehmen seinen Sitz hat. Der effektive 
Anteil ist der Anteil des Konzerns am Eigenkapital des assoziierten Unternehmens. 

 

Name und eingetrage-
ner Sitz Land 

Hauptge-
schäftstätigkeit 

Art der Bezie-
hung zu ZEAL 

Network Effektiver Anteil in % 

    2015 2014 

MyLotto24 Limited 1 

20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich Buchmacher 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

Tipp24 Services Limited 
49 Clerkenwell Green 
London EC1R 0EB 

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 16 16 

Tipp24 Deutschland 
GmbH 1 

Kurze Mühren 1 
20095 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Ventura 24 S.L. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Ventura24 Games S.A. 1 

Leganitos 47 
28013 Madrid Spanien Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Smartgames Technolo-
gies Limited 
20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich 

Technologie-
leistungen 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

Lottovate Limited 1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich B2B-Geschäft 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

1 Diese Tochterunternehmen werden direkt von ZEAL Network gehalten.  
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Name und eingetrage-
ner Sitz Land 

Hauptge-
schäftstätigkeit 

Art der Bezie-
hung zu ZEAL 

Network Effektiver Anteil in % 

    2015 2014 

Lottovate Nederland B.V. 
Herengracht 124 
1015 BT Amsterdam Niederlande B2B-Geschäft 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Lottovate United States 
Inc 
2711 Centerville Road, 
Suite 400 
Wilmington, County of 
New Castle  
19808 Delaware USA B2B-Geschäft 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Tipp24 Investment 1 
Limited 1 
One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich 

Holdingunter-
nehmen 

Tochterunter-
nehmen 100 85 

Tipp24 Investment 2 
Limited 1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich 

Holdingunter-
nehmen 

Tochterunter-
nehmen 100 85 

Lotto Network Limited 1 

20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich B2B-Geschäft 

Tochterunter-
nehmen 100 100 

Lotto Network Services 
S.r.L.2 
Via Italia 46 
Monza Italien 

Technologie-
leistungen – 

2015 aufgelöst 
Tochterunter-

nehmen  40 40 

Tipp24 Limited1 

One New Change 
London EC4M 9AF 

Vereinigtes 
Königreich 

Stille Gesell-
schaft – 2015 

aufgelöst 
Tochterunter-

nehmen 0 100 

eSailors IT Solutions 
GmbH 
Kurze Mühren 1  
20095 Hamburg Deutschland 

Technologie-
leistungen 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

eSailors IT Solutions 
Limited 
20–22 Bedford Row 
London WC1R 4JS 

Vereinigtes 
Königreich 

Holdingunter-
nehmen 

Tochterunter-
nehmen 40 40 

Schumann e.K. 
Straßenbahnring 11 
20251 Hamburg Deutschland Lotterie 

Tochterunter-
nehmen 0 0 

Geonomics Global 
Games Limited 
175 High Holborn 
London WC1V 7AA 

Vereinigtes 
Königreich 

Holdingunter-
nehmen 

Assoziiertes 
Unternehmen 25,70 21,83 

Geo24 UK Limited 
175 High Holborn 
London WC1V 7AA 

Vereinigtes 
Königreich Lotterie 

Gemein-
schaftsunter-

nehmen 50 53,42 
1 Diese Tochterunternehmen werden direkt von ZEAL Network gehalten.  
2 2015 liquidiert 
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Am 21. Januar 2015 übertrug die Smartgames Technologies Limited 10.000 an der Tipp24 Investment 
1 Limited gehaltene Stammanteile und 10.000 an der Tipp24 Investment 2 Limited gehaltene 
Stammanteile für einen symbolischen Gegenwert auf die ZEAL Network SE. Vom 22. Januar 2015 bis 
zum 31. Dezember 2015 kam es zu keinen weiteren Änderungen der Eigentumsverhältnisse. Daher 
befanden sich zum 31. Dezember 2015 alle von der Tipp24 Investment 1 Limited und der Tipp24 In-
vestment 2 Limited ausgegebenen Stammanteile im Eigentum der ZEAL Network SE. 

Befreiung von der Prüfung des Einzelabschlusses nach Section 479A 
Die Tipp24 Investment 1 Limited, Tipp24 Investment 2 Limited und Lotto Network Limited machen von 
der Befreiungsmöglichkeit nach Section 479A des Companies Act 2006 Gebrauch, die sie von der 
Pflicht zur Prüfung des Einzelabschlusses befreit. 

23 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLÜSSE UND ERWERB VON NICHT BEHERRSCHENDEN 
ANTEILEN 

UNTERNEHMENSERWERBE IM GESCHÄFTSJAHR 2015 

Der Konzern erwarb im Geschäftsjahr 2015 keine Unternehmen. 

UNTERNEHMENSERWERBE IM GESCHÄFTSJAHR 2014 

Am 10. April 2014 erwarb die Smartgames Technologies Limited mit Sitz in London 100 % an der 
eSailors Limited, einer nicht börsennotierten Gesellschaft mit Sitz in London, die IT- und Buchhal-
tungsleistungen anbietet. ZEAL erwarb die eSailors Limited, um das technische Know-how von ZEAL 
zu erweitern. Der Erwerb wurde nach der Erwerbsmethode bilanziert.  

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermögenswerte und Verbindlichkeiten der eSailors 
Limited stellen sich zum Erwerbszeitpunkt wie folgt dar: 

in TEUR 
Beizulegender Zeitwert zum Er-

werbszeitpunkt 

Vermögenswerte  

Sachanlagen  626 

Immaterielle Vermögenswerte 31 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 60 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 1.669 

Sonstige Vermögenswerte 723 

 3.109 

Verbindlichkeiten  

Ertragsteuerverbindlichkeiten 319 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 64 

Sonstige Verbindlichkeiten 577 

Rückstellung für Bonuszahlungen 431 

Sonstige Rückstellungen 738 

 2.129 

Summe des identifizierbaren Nettovermögens zum beizule-
genden Zeitwert 980 

Übertragene Gegenleistung für den Erwerb 980 
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Vor dem Erwerb wurde die Verbindlichkeit aus einem Darlehen in Höhe von TEUR 1.700, das die 
Smartgames Technologies Limited der eSailors Limited gewährt hatte, erlassen.  

Der beizulegende Zeitwert der erworbenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betrug 
TEUR 60. Der Bruttobetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betrug TEUR 60. Keine 
der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist wertgemindert, und es wird erwartet, dass die 
Forderungsbeträge vollständig einbringlich sind. 

Der beizulegende Zeitwert der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente betrug TEUR 1.669. Es 
bestand außerdem eine hinterlegte Sicherheit in Höhe von TEUR 245. Da es sich bei dieser hinterleg-
ten Sicherheit um eine Mietkaution handelt, die nicht zur Begleichung von Verbindlichkeiten verwendet 
werden darf („verpfändete Zahlungsmittel“), bilanzieren wir diesen Betrag von TEUR 245 nicht als 
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente. 

ANALYSE DER CASHFLOWS AUS DEM UNTERNEHMENSERWERB 

in TEUR 
Beizulegender Zeitwert  
zum Erwerbszeitpunkt 

Erworbene Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 1.669 

Zu zahlende Gegenleistung (980) 

Netto-Cashflow aus dem Unternehmenserwerb 689 

Vom Erwerbszeitpunkt bis zum 31. Dezember 2014 trug eSailors TEUR 1.117 zu den Umsatzerlösen 
und TEUR 2 zum Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Geschäftsbereichen von ZEAL bei. Hätte 
der Unternehmenszusammenschluss zu Jahresbeginn 2014 stattgefunden, so hätten sich die Um-
satzerlöse aus fortzuführenden Geschäftsbereichen auf TEUR 141.944 und das Ergebnis vor Steuern 
auf TEUR 13.091 belaufen. Die Transaktionskosten in Höhe von TEUR 5 wurden als Aufwand ge-
bucht und werden in der Gewinn- und Verlustrechnung in den Verwaltungskosten und in der Kapital-
flussrechnung in den Cashflows aus der betrieblichen Tätigkeit ausgewiesen. 

24 PERSONALAUFWAND 

Wie in Anhangsangabe 3 dargelegt, wurde die Methode, nach der Finanzinformationen der verant-
wortlichen Unternehmensinstanz gemeldet werden, im Laufe des Jahres geändert. Wir haben daher 
die durchschnittliche Anzahl der Directors und Mitarbeiter für 2015 sowohl nach der alten segmentbe-
zogenen Angabemethode als auch nach der neuen segmentbezogenen Angabemethode angegeben: 

NEUE SEGMENTANALYSE  

Anzahl der Directors und Mit-
arbeiter B2C B2B/B2G 

 

Summe 

2015     

Executive Board 3 –  3 

General Managers 3 2  5 

Mitarbeiter 158 86  244 

Trainees 2 –  2 

Zeitarbeitskräfte 2 1  3 

Summe 168 89  257 
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ALTE SEGMENTANALYSE  

Anzahl der Directors und Mit-
arbeiter Ausland Deutschland 

 

Summe 

2015     

Executive Board – 3  3 

General Managers 3 2  5 

Mitarbeiter 149 95  244 

Trainees 2 –  2 

Zeitarbeitskräfte 2 1  3 

Summe 156 101  257 

Die Angaben zum Vorjahr sind nachstehend aufgeführt: 

Anzahl der Directors und Mit-
arbeiter Ausland Deutschland 

 

Summe 

2014     

Executive Board – 2  2 

General Managers 7 2  9 

Mitarbeiter 176 42  218 

Trainees 4 –  4 

Zeitarbeitskräfte – 1  1 

Summe 187 47  234 

 

Anzahl der Directors und Mit-
arbeiter 

Ausland Deutschland  
Summe 

2014     

Executive Board – 2  2 

General Managers 6 1  7 

Mitarbeiter 165 95  260 

Trainees 4 2  6 

Zeitarbeitskräfte – 1  1 

Summe 175 101  276 
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Der 2015 angefallene Personalaufwand ist in der nachstehenden Tabelle aufgeführt: 

  2015 2014 

in TEUR    

Löhne und Gehälter  22.103 17.829 

Sozialversicherungsbeiträge  3.331 2.872 

Summe Aufwendungen für Leistungen an Arbeitnehmer  25.434 20.701 

Diese Zahlen enthalten die Vergütung für das Executive Board; nähere Angaben hierzu sind dem 
Bericht zur Vergütung der Directors auf den Seiten 38 bis 55 zu entnehmen. 

25 DIVIDENDEN 

Im Geschäftsjahr 2014 wurde eine geänderte Dividendenpolitik vom Executive Board vorgeschlagen 
und vom Aufsichtsrat genehmigt, nach der die Gesellschaft in Zukunft regelmäßig Zwischendividen-
den ausschütten würde. Es wurde erwartet, dass diese für 2015 mindestens EUR 2,80 je Aktie betra-
gen und in Form von vier Teilzahlungen (am Ende jedes Quartals) ausgeschüttet werden. Diese Divi-
dendenpolitik wird für 2016 und danach für unbegrenzte Dauer bis zu einer anderweitigen Verlautba-
rung fortgesetzt. Die Dividendenpolitik der Gesellschaft wird regelmäßig überprüft und kann in Zukunft 
in Abhängigkeit von der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft sowie anderer rele-
vanter Faktoren geändert werden. 

Im Geschäftsjahr 2015 wurden Dividenden von insgesamt EUR 2,80 je Aktie beschlossen und ausge-
schüttet (TEUR 23.478). Die Cashflows aus Dividendenzahlungen werden in der Kapitalflussrechnung 
im Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit angegeben und die gezahlten Dividenden werden in der 
Eigenkapitalveränderungsrechnung von der Gewinnrücklage abgezogen. 

26 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 

OPERATING-LEASINGVERHÄLTNISSE  

Im Geschäftsjahr 2015 hatte ZEAL Aufwendungen für Büromieten in Höhe von TEUR 2.522 (2014: 
TEUR 2.365). Die künftigen Mindestleasingzahlungen aufgrund der oben genannten unkündbaren 
Operating-Leasingverhältnisse sind wie folgt: 

Mindestleasingzahlung  2015 2014 

in TEUR    

Innerhalb von 1 Jahr  1.338 718 

>1–5 Jahre  6.305 3.855 

>5 Jahre  4.617 5.641 

Mindestleasingverpflichtungen  12.260 10.214 

 

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN 
Zusätzlich hatte der Konzern bedeutende finanzielle Verpflichtungen aus anderen Verträgen, darunter 
Kooperationsvereinbarungen, Versicherungsverträge, Lizenzverträge und Wartungsverträge. Diese 
Verpflichtungen erfüllen nicht die Voraussetzungen zur Bildung von Rückstellungen nach IAS 37 
„Rückstellungen, Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen“ und werden daher im Konzern-
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anhang angegeben. Die Höhe der Verpflichtungen und ihre geschätzten Fälligkeiten sind wie folgt: 

 2016 2017 2018 2019 
2020  

und danach Summe 

in TEUR       

Sonstige 
Verträge 11.728 9.513 – – – 21.241 

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Es besteht eine bedeutende Unsicherheit hinsichtlich der Frage, ob bestimmte Leistungen, die seit 
dem 1. Januar 2015 vom MyLotto24-Teilkonzern für Kunden in bestimmten Mitgliedstaaten der Euro-
päischen Union erbracht werden, mehrwertsteuerpflichtig sind. Des Weiteren besteht Unsicherheit 
hinsichtlich der Bemessungsgrundlage, die anzuwenden wäre, falls entschieden werden sollte, dass 
die betreffenden Leistungen mehrwertsteuerpflichtig sind. Auf Basis einer gründlichen juristischen 
Einschätzung, zu der auch eine Untersuchung des bestehenden rechtlichen Rahmens in den betref-
fenden Mitgliedstaaten sowie der dortigen Rechtsprechung zählte, gehen die Directors nach jetzigem 
Stand davon aus, dass ein Abfluss wirtschaftlicher Ressourcen nicht wahrscheinlich ist, und daher 
wurde im Konzernabschluss keine entsprechende Verbindlichkeit angesetzt. Des Weiteren sind die 
Directors angesichts der Unsicherheiten hinsichtlich der Quantifizierung der gegebenenfalls zu zah-
lenden Mehrwertsteuer der Ansicht, dass jegliche Schätzung oder Quantifizierung einer Bandbreite 
von Beträgen, die nach vernünftigem Ermessen strittig sein könnten, potenziell irreführend wäre und 
sich nachteilig auf die Möglichkeiten des Konzerns auswirken könnte, seine Mehrwertsteueransprüche 
zu verteidigen. Was sonstige Steuern und Abgaben betrifft, die nicht im Konzernabschluss angegeben 
sind, so hält das Board es für unwahrscheinlich, dass aus der endgültigen Entscheidung in Bezug auf 
etwaige steuerliche Veranlagungen weitere Verpflichtungen entstehen könnten. Das Board of Direc-
tors wird Änderungen in diesem Bereich auch weiterhin genau verfolgen. 

27 BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN 

Die Mitglieder des Executive Board und des Aufsichtsrats von ZEAL Network sowie ihre nahen Fami-
lienangehörigen gelten als nahestehende Personen in Übereinstimmung mit IAS 24 „Angaben über 
Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen“.  

Oliver Jaster ist Mitglied des Aufsichtsrats. Das operative Geschäft der Schumann e.K. wurde an ein 
nahestehendes Unternehmen von Oliver Jaster ausgelagert, die Günther Direct Services GmbH, 
Bamberg. Im Gegenzug erhielt die Günther Direct Services GmbH, Bamberg, in der Berichtsperiode 
eine Vergütung in Höhe von TEUR 110 (2014: TEUR 131). 

Auf der am 29. Juni 2011 abgehaltenen Jahreshauptversammlung für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2010 wurde Jens Schumann mit Wirkung zum 1. Juli 2011 als Mitglied in den Aufsichts-
rat gewählt. Jens Schumann ist der alleinige Anteilseigner der Schumann e.K. Diese Struktur besteht 
in vergleichbarer Form seit 2002 und wurde gewählt, da Klassenlotterien derzeit nur Verkaufslizenzen 
an natürliche Personen oder Unternehmen ausgeben, bei denen weder die Haftung des Unterneh-
mens noch die seiner direkten oder indirekten Gesellschafter beschränkt ist. Es besteht eine Koopera-
tionsvereinbarung zwischen ZEAL und der Schuman e.K., welche die Abwicklung der Spielteilnahme 
von Klassenlotteriekunden durch die Schumann e.K. regelt. Nach den Bedingungen dieser Vereinba-
rung muss die Schumann e.K. alle in diesem Kontext erhaltenen Provisionen und sonstigen Makler-
gebühren an ZEAL zahlen. ZEAL stellt der Schumann e.K. Dienstleistungen in den Bereichen Control-
ling, Buchhaltung, Marketing und Technik zur Verfügung und trägt die Kosten des Geschäftsbetriebs 
der Schumann e.K. Da die Schumann e.K. Teil der ZEAL Group ist, werden alle Aufwendungen und 
Erträge im Konzernabschluss vollständig eliminiert. 

Da Jens Schumann die Schumann e.K. im Interesse von ZEAL betreibt, hat sich ZEAL verpflichtet, ihn 
in Bezug auf etwaige persönliche Ansprüche Dritter aus oder in Verbindung mit dem Betrieb der 
Schumann e.K. freizustellen. Die Haftungsfreistellung ist insoweit begrenzt, dass die Erfüllung dieser 
Freistellung nicht zu einer Insolvenz oder Überschuldung von ZEAL führen darf. In seiner Eigenschaft 
als Anteilseigner der Schumann e.K. erhielt Herr Schumann während des Geschäftsjahres keine Ver-
gütung. 
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Die gemeinnützige Stiftung „Fondation enfance sans frontières“ in Zürich, die die Vorzugsanteile der 
MyLotto24 Limited und der Tipp24 Services Limited hält, wurde als nahestehendes Unternehmen 
identifiziert. Sie erhielt in der Berichtsperiode keine Vergütung von ZEAL. 

Während der Berichtsperiode fanden keine sonstigen wesentlichen Transaktionen mit nahestehenden 
Unternehmen und Personen statt. 

Einzelheiten zur Vergütung des Executive Board und des Aufsichtsrats sind dem Vergütungsbericht 
zu entnehmen. 

28 KAPITALSTEUERUNG 

ZEAL betreibt ein dezentral organisiertes System zur Kapitalsteuerung. Alle wesentlichen Entschei-
dungen zur Finanzstruktur des Segments „B2B/B2G“ (2014: Segment „Deutschland“) werden vom 
Executive Board von ZEAL Network getroffen. Die Maßnahmen zur Kapitalsteuerung des Segments 
„B2C“ (2014: Segment „Ausland“) werden von der MyLotto24 Limited ergriffen, allerdings betreibt die 
Tipp24 Services ihr eigenes Kapitalsteuerungssystem.  

Weder die Segmente noch der Konzern als Ganzes unterliegen extern auferlegten Kapitalanforderun-
gen, mit Ausnahme der Mindestkapitalanforderungen, die für Tochterunternehmen in Deutschland und 
Spanien gelten. 

Die Kapitalsteuerung jedes einzelnen Segments und des Konzerns insgesamt erfolgt mit dem Ziel, 
das Vertrauen der Investoren, Gläubiger und Märkte aufrechtzuerhalten und die zukünftige Ge-
schäftsentwicklung zu unterstützen. Die Grundsätze und Ziele der Kapitalsteuerung stellen sich konk-
ret wie folgt dar: 

 Das Kapital der Segmente B2B/B2G, B2C und Tipp24 Services Limited (zusammen „die 
Segmente“) besteht aus Eigenkapital, da keines dieser Segmente Fremdkapital hält. 

 Der Eigenkapitalüberschuss jedes Segments (d. h. der Betrag des Eigenkapitals, das den 
Betrag übersteigt, der zur Stabilisierung der Finanzlage jedes Segments erforderlich ist) ist 
für Unternehmenskäufe (anorganisches Wachstum) und die Finanzierung von weiterem or-
ganischen Wachstum im Einklang mit den strategischen Zielen zu verwenden.  

 ZEAL Network überwacht zudem die Kapitalstruktur aller Segmente, um sicherzustellen, 
dass ausreichend Eigenkapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist. 

 Derzeit hält zwar kein Segment Fremdkapital, doch könnte ZEAL Network mittelfristig auch 
Fremdkapital aufnehmen, um Wachstum oder künftige Akquisitionen zu finanzieren. 

Die Kapitalausstattung und -anforderungen jedes Segments werden mindestens vierteljährlich vom 
Executive Board und dem Aufsichtsrat überprüft. Mit diesen Überprüfungen soll sichergestellt werden, 
dass ausreichend Kapital zur Zahlung von Dividenden an Dritte verfügbar ist und jedes Segment aus-
reichend Ressourcen zur Finanzierung von laufenden Working-Capital-, Investitions- und Akquisiti-
onsplänen hat. 

Die Risiken, denen ZEAL ausgesetzt ist, werden im Risikobericht beschrieben. 

29 ANGABEN ZU FINANZINSTRUMENTEN 

29.1 BEIZULEGENDER ZEITWERT 

Alle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, für die der beizulegende Zeitwert bestimmt oder im Ab-
schluss ausgewiesen wird, werden in die Fair-Value-Hierarchie eingeordnet, basierend auf dem Input-
faktor der niedrigsten Stufe, der für die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich 
ist: 

 Stufe 1 – In aktiven Märkten für identische Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten notierte 
(nicht berichtigte) Preise  

 Stufe 2 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die 
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt direkt oder 
indirekt beobachtbar ist  

 Stufe 3 – Bewertungsverfahren, bei denen der Inputfaktor der niedrigsten Stufe, der für die 
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist, auf dem Markt nicht be-
obachtbar ist  

Alle Finanzinstrumente, die der Konzern zum 31. Dezember 2015 hält, sind Stufe 1 zugeordnet. Mit 
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Ausnahme der in Anhangsangabe 14 dargestellten Darlehensforderung entspricht der Buchwert aller 
Finanzinstrumente annähernd dem beizulegenden Zeitwert. Zum 31. Dezember 2015 wurden kurzfris-
tige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von TEUR 12.883 gehalten (2014: TEUR 15.555). Davon 
betrafen TEUR 7.766 zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte (2014: TEUR 9.258) 
und TEUR 5.117 bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte (2014: TEUR 6.297). 

Im Geschäftsjahr 2015 fanden keine Umgliederungen zwischen Stufe 1 und Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie statt. Darüber hinaus erfolgten keine Umgliederungen in oder aus Stufe 3. 

29.2 AUSFALLRISIKO 

Der Umfang des Ausfallrisikos von ZEAL entspricht der Summe aus Zahlungsmitteln, kurzfristigen 
finanziellen Vermögenswerten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forde-
rungen.  

Zahlungsmittel und sonstige finanzielle Vermögenswerte 

Es kann sowohl in Bezug auf die Zahlungsmittel und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte selbst 
als auch auf die damit verbundenen aufgelaufenen Zinsen ein Ausfallrisiko bestehen. 

Aufgrund des hohen Gesamtbetrags der von ZEAL gehaltenen Zahlungsmittel und kurzfristigen finan-
ziellen Vermögenswerte und ihrer daraus resultierenden absoluten und relativen Bedeutung wurden 
umfangreiche Managementprozesse zur Steuerung und regelmäßigen Überwachung der Anlagestra-
tegie der Gesellschaft eingeführt. 

Zahlungsmittel und kurzfristige finanzielle Vermögenswerte werden in unterschiedliche kurzfristige 
Wertpapiere investiert, die so viel Liquidität und so wenig Volatilität wie möglich bieten und gleichzeitig 
eine hohe Risikostreuung gewährleisten. Das übergeordnete Ziel unserer Anlagestrategie ist die Kapi-
talerhaltung – selbst wenn die erwarteten Renditen dabei geringer sind. 

Die Anlagestrategie von ZEAL hat zum Ziel, Risiken durch eine multidimensionale Diversifikation zu 
streuen und zu minimieren. Zunächst werden die finanziellen Mittel auf unterschiedliche Anlagen auf-
geteilt, wie z. B. Sicht- und Termineinlagen, hoch austauschbare Staatsanleihen aus Ländern der 
Eurozone und kurzfristige Anteile an Investmentfonds. Anschließend wählen wir nur die Anlagen mit 
einem guten Kreditrating aus. Bei der regelmäßigen Überwachung wurden zum Bilanzstichtag keine 
konkreten Ausfallrisiken im Portfolio festgestellt.  

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 

Die Gesellschaft zieht Forderungen gegen Kunden hauptsächlich direkt ein, d. h. per Lastschrift oder 
Kreditkarte. Nach langjähriger Datenerfassung wird das Risiko von fehlgeschlagenen Lastschriften 
oder Kreditkartenbuchungen als begrenzt betrachtet. Daraus resultierende Fehlbeträge werden direkt 
als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst. 

Der Konzern generiert Forderungen gegen Lotterieveranstalter für die Gewinne seiner Kunden, die bei 
Zahlungseingang sofort an die Gewinner weitergegeben werden. Aufgrund der Kreditwürdigkeit der 
Lotterieveranstalter erwartet der Konzern keine wesentlichen Zahlungsausfälle. 

Forderungen gegen Bezahlsysteme wie z. B. Kreditkartenunternehmen bergen das Risiko, dass die 
Kunden des Konzerns ihren Zahlungsverpflichtungen selbst nicht mehr nachkommen. Dieses Risiko 
wird sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung berücksichtigt, wenn ein Kunde in Zahlungsverzug 
gerät. 

Eventualforderungen 

Es bestehen keine Eventualforderungen. 

29.3 LIQUIDITÄTSRISIKO 

Da ZEAL in ausreichendem Umfang über liquide Vermögenswerte verfügt, besteht für den Konzern 
kein wesentliches Liquiditätsrisiko. Selbst im Fall wesentlicher Beschränkungen der Geschäftstätigkeit 
angesichts der Entwicklungen im regulatorischen Umfeld verfügt ZEAL über ausreichende liquide 
Mittel, um die Verbindlichkeiten der Gesellschaft jederzeit bedienen zu können. Finanzielle Verbind-
lichkeiten sind im Wesentlichen sofort fällig und unverzinslich. 

Um das spezifische Risiko aus der Auszahlung hoher Jackpots im Segment „B2C“ (2014: Segment 
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„Ausland“) zu begrenzen, geht die MyLotto24 Limited Sicherungsgeschäfte ein – wie z. B. die Über-
tragung des Risikos von Zahlungsverpflichtungen auf eine sogenannte Katastrophenanleihe („Kata-
strophenbond“) über ein ILS-Vehikel. 

In der Bilanz ausgewiesene finanzielle Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen sind im Wesentlichen innerhalb eines Jahres fällig. 

29.4 ZINSÄNDERUNGSRISIKO 

ZEAL legt den Großteil seiner finanziellen Mittel als Einlagen mit einer festen Laufzeit an. Diese Mittel, 
die hauptsächlich als liquide oder kurzfristige Anlagen gehalten werden, unterliegen einem allgemei-
nen Zinsänderungsrisiko. Für das am 31. Dezember 2015 gehaltene Portfolio von Zahlungsmitteln 
und kurzfristigen finanziellen Vermögenswerten wurde eine Sensitivitätsanalyse durchgeführt, bei der 
eine Erhöhung der Zinssätze um 10 Basispunkte unterstellt wurde. Vorausgesetzt, es werden infolge 
der Erhöhung der Zinssätze keine Änderungen an dem Portfolio vorgenommen, würden die Zinserträ-
ge um TEUR 1.076 steigen (vereinfacht berechnet). Bei Berücksichtigung der Laufzeit der Anlagen, 
die sich derzeit im Portfolio befinden, würde sich eine erwartete Verringerung dieser Zinserträge um 
TEUR 2 ergeben. Die Gesamtauswirkung wäre demnach ein Anstieg der Zinserträge um TEUR 1.074 
(2014: TEUR 56). 

29.5 WÄHRUNGSRISIKO 

Aufgrund der GBP-Wechselkurse unterliegt die Gesellschaft einem Währungsrisiko. Das Risiko ergibt 
sich aus Zahlungsein- und -ausgängen in Fremdwährungen, die von der funktionalen Währung der 
Gesellschaft abweichen. Diesen Zahlungen stehen nicht immer Zahlungen in der gleichen Währung 
mit dem gleichen Betrag und der gleichen Fälligkeit gegenüber. 

Zur Darstellung von Währungsrisiken verlangt IFRS 7 Sensitivitätsanalysen, die die Auswirkungen 
hypothetischer Änderungen der relevanten Risikoparameter auf das Ergebnis und das Eigenkapital 
aufzeigen. Um das Währungsrisiko zu ermitteln, wurde zum 31. Dezember 2015 eine Schwankung 
des EUR/GBP-Wechselkurses von 10 % angenommen. 

Auf der Grundlage dieser Annahme hätte eine Aufwertung des Euro um 10 % gegenüber dem briti-
schen Pfund einen positiven Effekt von TEUR 943 (2014: TEUR 7.412) auf das Ergebnis. Eine Abwer-
tung des Euro um 10 % gegenüber dem britischen Pfund hätte einen negativen Effekt von 
TEUR 1.921 (2014: TEUR 7.588) auf das Ergebnis.  

Für die derzeit gehaltenen finanziellen Vermögenswerte besteht kein wesentliches Währungsrisiko. 

30 EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG 

Am 10. März 2015 schloss der Konzern einen Anteilskaufvertrag mit den Anteilseignern von GGGL 
über den Erwerb des verbleibenden gezeichneten Kapitals von GGGL, das zum 31. Dezember 2015 
nicht von der ZEAL Group gehalten wurde. Diese Transaktion ist voraussichtlich am 30. März 2016 
abgeschlossen und wird es der ZEAL Group ermöglichen, die vollständige Beherrschung über GGGL 
und deren Gemeinschaftsunternehmen Geo24 zu übernehmen. Der Erwerb erfolgt voraussichtlich 
durch die folgenden Transaktionen: 

 Im Januar 2016 übte die ZEAL Group 37.738 Warrants aus und erhielt 37.738 neue 
Stammanteile für eine Gegenleistung von GBP 377.  

 Die verbleibenden Anteile, die zum Datum der Unterzeichnung des Anteilskaufvertrags aus-
gegeben waren, sich jedoch nicht im Eigentum oder wirtschaftlichen Eigentum der ZEAL 
Group befanden (301.378 Stammanteile), werden am 30. März 2016 von den konzernfrem-
den Anteilseignern für eine Gegenleistung von GBP 0,8 Mio. erworben (dies entspricht ei-
nem Wert von GBP 2,70 je Anteil). Der Betrag, um den der Kaufpreis den beizulegenden 
Zeitwert der erworbenen Vermögenswerte übersteigt, wird in der Periode abgeschrieben, in 
der der Erwerb abgeschlossen ist. 

 Durch die Übernahme der Beherrschung über GGGL erhält die ZEAL Group automatisch die 
Beherrschung über alle Anteile, die Geo24 ausgegeben hat. 
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BESTÄTIGUNGSVERMERK DES UNABHÄNGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS AN DIE 
ANTEILSEIGNER DER ZEAL NETWORK SE 

Wir haben die Abschlüsse der ZEAL Network SE (die "Gesellschaft") für das Geschäftsjahr zum 
31. Dezember 2015 – bestehend aus der Konzern-Bilanz und der Bilanz der Gesellschaft, der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung, der Konzern-Gesamtergebnisrechnung, der Konzern-
Kapitalflussrechnung und der Kapitalflussrechnung der Gesellschaft sowie der Konzern-
Eigenkapitalveränderungsrechnung und der Eigenkapitalveränderungsrechnung der Gesellschaft, den 
Anhangsangaben 1 bis 30 zum Konzernabschluss und den Anhangsangaben A bis G zum Jahresab-
schluss der Gesellschaft – geprüft. Das bei der Aufstellung zugrunde gelegte Rechnungslegungsre-
gelwerk besteht aus dem geltenden Recht und den International Financial Reporting Standards 
(IFRS), wie sie von der Europäischen Union übernommen wurden und, was den Jahresabschluss der 
Gesellschaft betrifft, den geltenden Vorschriften des Companies Act 2006. 

Dieser Bestätigungsvermerk ist gemäß Part 16, Chapter 3 des Companies Act 2006 ausschließlich für 
die Anteilseigner der Gesellschaft als Organ der Gesellschaft bestimmt. Unsere Prüfungstätigkeiten 
wurden einzig und allein zu dem Zweck durchgeführt, die Anteilseigner der Gesellschaft von den 
Sachverhalten in Kenntnis setzen zu können, auf die wir pflichtgemäß in unserem Bestätigungsver-
merk hinzuweisen haben. Soweit gesetzlich zulässig, sind wir für unsere Prüfungstätigkeit, für diesen 
Bestätigungsvermerk und für das von uns gefällte Prüfungsurteil ausschließlich gegenüber der Ge-
sellschaft und ihren Anteilseigern als Organ der Gesellschaft verantwortlich. 

VERANTWORTLICHKEITEN DER DIRECTORS UND DES ABSCHLUSSPRÜFERS  

Wie im Bericht über die Pflichten der Directors auf Seite 59 näher beschrieben, liegt die Verantwor-
tung für die Aufstellung der Abschlüsse sowie dafür, dass die Abschlüsse ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild vermitteln, bei den Directors. Unsere Aufgabe ist es, unter Beachtung 
des geltenden Rechts und der International Standards on Auditing (Vereinigtes Königreich und Irland) 
die Abschlüsse zu prüfen und eine Beurteilung über die Abschlüsse abzugeben. Diese Standards 
machen es erforderlich, dass wir unsere Tätigkeit in Einklang mit den vom Auditing Practices Board 
festgelegten ethischen Normen des Standes der Wirtschaftsprüfer ausführen. 

UMFANG DER ABSCHLUSSPRÜFUNG 

Eine Abschlussprüfung beinhaltet die Erlangung von Prüfungsnachweisen für die in den Abschlüssen 
enthaltenen Wertansätze und sonstigen Angaben, die notwendig sind, um mit hinreichender Sicher-
heit beurteilen zu können, dass die Abschlüsse frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten – falschen Darstellungen sind. Dies umfasst eine Beurteilung , ob die Rechnungslegungs-
methoden unter Berücksichtigung der Gegebenheiten des Konzerns und der Gesellschaft angemes-
sen sind, stetig angewendet und entsprechend angegeben wurden und eine Beurteilung der Ange-
messenheit der von den Directors vorgenommenen wesentlichen Schätzungen in der Rechnungsle-
gung und der Gesamtdarstellung der Abschlüsse. 

Darüber hinaus haben wir alle finanziellen und nicht-finanziellen Informationen im Geschäftsbericht 
und im Jahresabschluss gelesen, um wesentliche Unstimmigkeiten mit den geprüften Abschlüssen 
oder um Informationen, die basierend auf den von uns bei der Abschlussprüfung erlangten Kenntnis-
sen offensichtlich wesentlich falsch sind oder wesentliche Unstimmigkeiten mit unseren bei der Ab-
schlussprüfung erlangten Kenntnissen aufweisen, zu identifizieren. Sollten uns offensichtliche wesent-
liche falsche Darstellungen oder wesentliche Abweichungen auffallen, berücksichtigen wir deren Aus-
wirkungen für unseren Bestätigungsvermerk. 

PRÜFUNGSURTEIL ÜBER DIE ABSCHLÜSSE  

Nach unserer Beurteilung: 

• vermitteln die Abschlüsse ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-
mögens- und Finanzlage des Konzerns und der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 sowie 
der Ertragslage des Konzerns für das an diesem Stichtag endende Geschäftsjahr; 

• wurde der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie von der Europäischen Uni-
on übernommen wurden, ordnungsgemäß aufgestellt; 

• wurde der Jahresabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie von der Europäischen Union 
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übernommen wurden und nach den Vorschriften des Companies Act 2006 anzuwenden 
sind, ordnungsgemäß aufgestellt; 

• entsprechen die Abschlüsse den Bestimmungen des Companies Act 2006 und, was den 
Konzernabschluss betrifft, Artikel 4 der IAS-Verordnung. 

PRÜFUNGSURTEIL ÜBER SONSTIGE NACH MASSGABE DES COMPANIES ACT 2006 VORGE-
SCHRIEBENE SACHVERHALTE 

Nach unserer Beurteilung: 

• wurde der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors unter Beachtung des 
Companies Act 2006 ordnungsgemäß erstellt; 

• stimmen die Informationen im Strategiebericht und im Lagebericht für das Geschäftsjahr, für 
das die Abschlüsse aufgestellt wurden, mit den Abschlüssen überein; 

• stimmen die Informationen zu den rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risi-
komanagementsystemen sowie zum gezeichneten Kapital auf den Seiten 37 und 38  im 
Corporate-Governance-Bericht mit dem Jahresabschluss überein. 

SACHVERHALTE, ÜBER DIE WIR IM FALLE VON BEANSTANDUNGEN BERICHTEN MÜSSEN 

Wir haben im Zusammenhang mit den folgenden Sachverhalten nichts zu berichten: 

Gemäß dem Companies Act 2006 müssen wir Ihnen darüber berichten, wenn nach unserer Überzeu-
gung: 

• die Gesellschaft keine angemessenen Buchführungsunterlagen geführt hat oder wir von 
Zweigniederlassungen, die wir nicht persönlich aufgesucht haben, keine für unsere Prü-
fungstätigkeit geeigneten Nachweise erhalten haben; oder 

• der Jahresabschluss und der zu prüfende Teil des Berichts zur Vergütung der Directors nicht 
mit den Buchführungsunterlagen und Nachweisen übereinstimmen; oder 

• bestimmte gesetzlich vorgeschriebene Angaben zur Vergütung der Directors nicht gemacht 
wurden; oder 

• wir nicht sämtliche Informationen und Erläuterungen erhalten haben, die wir für unsere Prü-
fung benötigen; oder 

• die Gesellschaft keinen Corporate-Governance-Bericht aufgestellt hat. 

Cameron Cartmell 
(Senior Statutory Auditor) 

für und im Auftrag der Ernst & Young LLP, gesetzlicher Abschlussprüfer 
London 
29. März 2016 

Anmerkungen: 

1. Die Pflege und Integrität der Website der ZEAL Network SE liegen in der Verantwortung der Direc-
tors; die vom Abschlussprüfer durchgeführten Arbeiten umfassen nicht die Beurteilung dieser Sach-
verhalte, und der Abschlussprüfer übernimmt entsprechend keine Verantwortung für Änderungen der 
Abschlüsse, die nach ihrer erstmaligen Veröffentlichung auf der Website eingetreten sind. 

2. Die im Vereinigten Königreich zur Aufstellung und Veröffentlichung von Abschlüssen erlassenen 
Gesetze können sich von anderen Rechtsordnungen unterscheiden. 
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Geprüfter Jahresabschluss der ZEAL Network SE für 
das zum 31. Dezember 2017 endende Geschäftsjahr 

(erstellt in Übereinstimmung mit IFRS) 
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BILANZ DER GESELLSCHAFT  
ZUM 31. DEZEMBER 2017 

 2017 2016 

AKTIVA in TEUR Anhang   

Langfristige Vermögenswerte   

Sachanlagen  8 9 

Latente Steueransprüche A –  – 

Beteiligungen an Tochterunternehmen  B 31.659  31.282 

Darlehen an Konzernunternehmen C 964  11.243 

Sonstige Beteiligungen  D 3.041  1.198 

Summe langfristige Vermögenswerte  35.672  43.732 

    

Kurzfristige Vermögenswerte    

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 
Forderungen E 205  2.368 

Konzerninterne Forderungen  934  278 

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte und aktive Rechnungs-
abgrenzungsposten  34  68 

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  24.085  1.537 

Summe kurzfristige Vermögenswerte  25.258  4.251 

     

SUMME VERMÖGENSWERTE  60.930  47.983 
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BILANZ DER GESELLSCHAFT  
ZUM 31. DEZEMBER 2017 

   2017 2016 

PASSIVA in TEUR Anhang    

Langfristige Verbindlichkeiten     

Sonstige Verbindlichkeiten F  147  513 

Summe langfristige Verbindlichkeiten   147  513 

     

Kurzfristige Verbindlichkeiten     

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen  G  757  895 

Sonstige Verbindlichkeiten F  3.031  3.894 

Rückstellungen H  177 200 

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten   3.965 4.989 

     

Summe Verbindlichkeiten   4.112 5.502 

     

Eigenkapital     

Gezeichnetes Kapital I  8.385  8.385 

Kapitalrücklage I  21.578  21.578 

Gewinnrücklage I  26.855  12.518 

Summe Eigenkapital   56.818  42.481 

     

SUMME EIGENKAPITAL UND VERBINDLICHKEITEN   60.930 47.983 

 
 
PERIODENERGEBNIS 
In Übereinstimmung mit Section 408 des Companies Act 2006 wurde die Gewinn- und Verlustrech-
nung des Mutterunternehmens nicht in diesen Jahresabschluss aufgenommen. Das Mutterunterneh-
men erzielte einen Gewinn nach Steuern von TEUR 22.722 (2016: TEUR 1.083). 

Der vorliegende Jahresabschluss wurde am 21. März 2018 vom Executive Board festgestellt und in 
dessen Namen von folgenden Personen unterzeichnet: 

 
Dr. Helmut Becker Jonas Mattsson Susan Standiford 
Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board Mitglied Executive Board  
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KAPITALFLUSSRECHNUNG DER GESELLSCHAFT  
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017 

  2017 2016 

in TEUR    

Ergebnis vor Steuern aus fortzuführenden Geschäftsbereichen  22.722  231 

Anpassungen für    

Abschreibungen langfristiger Vermögenswerte  6  6 

Finanzerträge  (79) (1.364) 

Finanzaufwendungen  42  (160) 

Erträge aus Anteilen an Konzernunternehmen  (39.000) (16.000) 

Sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen  (5) (2)  

Veränderungen folgender Posten    

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige For-
derungen sowie aktive Rechnungsabgrenzungsposten  1.541  599 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 
Verbindlichkeiten  (1.390) 1.007 

Erhaltene Zinsen  79  1.364 

Gezahlte Zinsen  (42) 160 

Gezahlte Ertragsteuern  –  (2.148) 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit  
 

(16.126) (16.307) 
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  2017 2016 

in TEUR    

Cashflow aus der Investitionstätigkeit    

  Von Konzernunternehmen erhaltene Erträge  39.000  16.000 

  Zahlungsausgänge für den Erwerb von Beteiligungen  (1.843) (1.198) 

Darlehen an verbundene Unternehmen  10.279  25.508 

Beteiligungen an Konzernunternehmen  (377) (2.633) 

Netto-Cashflow aus der Investitionstätigkeit  47.059  37.677 

    

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit    

An die Anteilseigner der Gesellschaft gezahlte Dividenden  (8.385) (23.478) 

Netto-Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit  (8.385) (23.478) 

    

Nettoabnahme der Zahlungsmittel, verpfändeten Zahlungsmittel und 
kurzfristigen finanziellen Vermögenswerte  22.548  (2.108) 

Zahlungsmittel, verpfändete Zahlungsmittel und kurzfristige finanziel-
le Vermögenswerte zu Beginn des Geschäftsjahres  1.537  3.645 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente zum Ende des Ge-
schäftsjahres  24.085  1.537 

     

Zusammensetzung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente    

Zahlungsmittel und verpfändete Zahlungsmittel  24.085  1.537 
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EIGENKAPITALVERÄNDERUNGSRECHNUNG DER GESELLSCHAFT 
FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 

 
Gezeichnetes 

Kapital Kapitalrücklage Gewinnrücklage 
Summe 

Eigenkapital 

in TEUR     

Stand 1. Januar 2016 8.385 21.578 34.913 64.876 

Periodenergebnis – – 1.083 1.083 

Sonstiges Ergebnis – – – – 

Gesamtergebnis – – 1.083 1.083 

Transaktionen mit Anteilseignern in 
ihrer Eigenschaft als solche     

Gezahlte Dividenden – – (23.478) (23.478) 

Stand 31. Dezember 2016 8.385 21.578 12.518 42.481 

     

Stand 1. Januar 2017 8.385 21.578 12.518  42.481  

Periodenergebnis  –   –  22.722  22.722 

Sonstiges Ergebnis  –   –   –  –   

Gesamtergebnis  –   –  22.722 22.722 

Transaktionen mit Anteilseignern in 
ihrer Eigenschaft als solche       

Gezahlte Dividenden  –   –  (8.385) (8.385) 

Stand 31. Dezember 2017  8.385   21.578  26.855  56.818  
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RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN 
 

Die in Anhangsangabe 2 zum Konzernabschluss beschriebenen Rechnungslegungsmethoden des 
Konzerns finden auch auf die Gesellschaft Anwendung. 

A LATENTE STEUERN 

Die Nutzung von steuerlichen Verlustvorträgen und temporären Differenzen des Holdingunterneh-
mens hängt von der Erzielung von zu versteuerndem Einkommen in Perioden ab, die über den ge-
genwärtigen Geschäftsplan der Gesellschaft hinausgehen, und ist daher unsicher. Infolgedessen wur-
den für diese Verluste und temporären Differenzen keine latenten Steueransprüche erfasst. Die Steu-
erverluste, für die zum 31. Dezember 2017 keine latenten Steueransprüche bilanziert wurden, beliefen 
sich auf TEUR 61.281 (2016: TEUR 45.879). Weder zum 31. Dezember 2016 noch zum 
31. Dezember 2017 gab es wesentliche temporäre Differenzen. 

B BETEILIGUNGEN AN TOCHTERUNTERNEHMEN 

Beteiligungen an Tochterunternehmen werden zu ihren Anschaffungskosten erfasst. Die Gesellschaft 
überprüft Beteiligungen immer dann auf Wertminderung, wenn Ereignisse oder Änderungen der Um-
stände darauf hindeuten, dass der Buchwert einer Beteiligung nicht erzielbar sein könnte. Wenn ein 
solcher Anhaltspunkt für eine Wertminderung vorliegt, schätzt die Gesellschaft den erzielbaren Betrag 
dieser Beteiligung. Übersteigt der Buchwert einer Beteiligung ihren erzielbaren Betrag, wird die Betei-
ligung als wertgemindert betrachtet und auf ihren erzielbaren Betrag abgeschrieben.  

Eine vollständige Auflistung der unmittelbaren und mittelbaren Tochterunternehmen der Gesellschaft 
ist in Anhangsangabe 22 zum Konzernabschluss enthalten. 

 

in TEUR  

Anfangssaldo 31.282 

Zugänge 475 

Wertminderung (98) 

Schlusssaldo 31.659 

 

Weitere Beteiligungen im Berichtsjahr betrafen Kapitaleinlagen in Höhe von TEUR 225 in die ZEAL 
International Limited und in Höhe von TEUR 250 in die Lottovate Limited.   

Die Directors bestätigen, dass die Beteiligungen an Tochterunternehmen zu ihrem erzielbaren Betrag 
oder zu einem geringeren Betrag angegeben sind. 
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C DARLEHEN AN KONZERNUNTERNEHMEN  

 
Das Darlehen an die myLotto24 Limited ist zu 2,65 % p. a. verzinslich und wird im März 2020 zur 
Rückzahlung fällig.  
 
Das Darlehen an die Lotto Network Limited ist zu 2,40 % p. a. verzinslich und wird im März 2022 zur 
Rückzahlung fällig.  
 
Die aufgelaufenen Zinsen, die auf diese beiden Darlehen zahlbar sind, betragen TEUR 17 (2016: 
TEUR 234) und sind in den kurzfristigen konzerninternen Forderungen enthalten. 
 
D SONSTIGE BETEILIGUNGEN 

Am 1. Mai 2017 tätigte die ZEAL Network SE eine Barinvestition von TEUR 1.843 (TUSD 2.000) in 
das in Los Angeles angesiedelte Start-up-Unternehmen Omaze Inc. Es wurde eine Gegenleistung in 
Höhe von TEUR 1.843 in bar für einen Anteil von 2,8 % gezahlt. Omaze setzt neue Maßstäbe in der 
karitativen Tätigkeit, da einmalige Erlebnisse und exklusive Merchandise-Produkte zur Unterstützung 
in kritischen Fällen angeboten werden.  
 
Weitere Einzelheiten sind in Anhangsangabe 13 zum Konzernabschluss enthalten. 
 

 2017 2016 

in TEUR   

Stand 1. Januar  1.198 – 

Zugänge 1.843 1.198 

Wertminderung  – – 

Summe sonstige Beteiligungen   3.041 1.198 

 

  

Langfristig  2017 2016 

in TEUR    

myLotto24 Limited  414 10.914 

Lotto Network Limited  550 300 

Smartgames Technologies Limited  – 29 

Summe Darlehen an Konzernunternehmen  964 11.243 
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E FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN 

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Anhaltspunkte für eine Wertminderung, die zur Erfassung eines 
Wertminderungsaufwands geführt hätten.  

Alle Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen sind innerhalb eines 
Jahres nach dem Bilanzstichtag fällig. Nähere Informationen sind in Anhangsangabe 29 zum Kon-
zernabschluss enthalten.  

 

F SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 

Kurzfristig  2017 2016 

in TEUR    

Abgegrenzte Verbindlichkeiten  2.205  2.280 

     

Konzerninterne Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen  – 1.322 

    

Leistungen an Arbeitnehmer  826 70 

    

Umsatzsteuer  – 217 

Verbindlichkeit im Rahmen von Lohnsteuern und Sozialversicherungs-
beiträgen  – 5 

Verbindlichkeit im Rahmen von Steuern und Sozialversicherungs-
beiträgen  – 222 

    

Summe sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten  3.031  3.894 

 
 
Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten sind in unter 
einem Jahr fällig. 

Langfristig  2017 2016 

in TEUR    

Leistungen an Arbeitnehmer  147 513 

Summe sonstige langfristige Verbindlichkeiten  147 513 

 

Leistungen an Arbeitnehmer 

Der Konzern betreibt ein langfristiges Anreizprogramm für bestimmte Mitarbeiter. Weitere Einzelheiten 
sind in Anhangsangabe 24 zum Konzernabschluss enthalten.  

Sämtliche in der obigen Tabelle enthaltenen sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten sind nach mehr 
als einem Jahr fällig.  

Übersetzung aus der englischen Sprache

F-206



G VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN  

Kurzfristig  2017 2016 

in TEUR    

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen  757 895 

Summe  757 895 

 

Alle Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres nach dem Bilanz-
stichtag fällig. Nähere Informationen sind in Anhangsangabe 29 zum Konzernabschluss enthalten.  

 

H RÜCKSTELLUNGEN 

Kurzfristig  

 
Anfangssaldo 

1. Januar 2017 
Inanspruchnahme/ 

Auflösung Zuführung 

Schlusssaldo 
31. Dezember 

2017 

in TEUR     

Rückstellungen für Rechts-
streitigkeiten 200 (23) – 177 

Summe 200 (23) – 177 

 

Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten  

Die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 177 
(2016: TEUR 200) und stellen die bestmögliche Schätzung des Managements in Bezug auf den zum 
31. Dezember 2017 wahrscheinlichen Zahlungsmittelabfluss dar, der sich aus der Beilegung laufender 
Rechtsstreitigkeiten ergeben wird. Einzelne in den Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten enthaltene 
Rückstellungen beziehen sich auf Fälle, die bereits seit mehreren Jahren verhandelt werden. Es ist 
schwierig, den Zeitpunkt eines Zahlungsmittelabflusses vorherzusagen, der sich aus zu Ungunsten 
der Gesellschaft entschiedenen Fällen ergeben könnte. Daher wurden Rückstellungen für Rechtsstrei-
tigkeiten als kurzfristige Verbindlichkeiten eingestuft, da es keine Gewissheit geben kann, dass in 
Geschäftsjahren ab dem Jahr 2017 ein für den Konzern ungünstiges Urteil (das zu einem Zahlungs-
mittelabfluss führen würde) ergehen wird. 

I GEZEICHNETES KAPITAL UND RÜCKLAGEN 

Einzelheiten zum gezeichneten Kapital und den Rücklagen der Gesellschaft sind Anhangsangabe 21 
zum Konzernabschluss zu entnehmen. 

J MITARBEITERZAHL UND PERSONALAUFWAND 

Im Geschäftsjahr 2017 beschäftigte die Gesellschaft durchschnittlich 17 Mitarbeiter (Vollzeitäquivalen-
te) und 3 Directors (2016: 13 Mitarbeiter und 3 Directors).  
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Der 2017 angefallene Personalaufwand ist in der nachstehenden Tabelle aufgeführt: 

 2017 2016 

in TEUR   

Löhne und Gehälter 5.011  5.360 

Pensionsbeiträge 122  130 

Sozialversicherungsbeiträge 628  460 

Summe Aufwendungen für Leistungen an Arbeitnehmer 5.761  5.950 

 

K EREIGNISSE NACH DEM ABSCHLUSSSTICHTAG 

Am 1. März 2018 erhielt die Gesellschaft eine Dividende in Höhe von TEUR 13.000 von einem nahe-
stehenden Unternehmen, der myLotto24 Limited. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses Berichts 
sind keine weiteren wesentlichen Ereignisse nach dem Abschlussstichtag eingetreten, die eine An-
passung oder Angabe im Jahresabschluss für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2017 erforderlich 
machten. 
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 25 GLOSSAR 

Act UK Gambling Act. 

AktG Deutsches Aktiengesetz. 

Aktien der Zielgesell-
schaft 

Die von der Zielgesellschaft ausgegebenen Aktien. 

Änderung des  
Geschäftsmodells 

Umwandlung des Geschäftsmodells des Segments 'Lotteriewetten' in 
ein Modell auf Grundlage lokaler staatlicher Lizenzen und Erlaubnisse. 

Angebot Freiwilliges öffentliches Übernahmeangebot für alle Aktien der Lotto24 
AG in Form eines Tauschangebots. 

Angebotsaktien Bis zu 16.428.173 neue Aktien (registered shares) der Gesellschaft im 
Nennwert von je EUR 1,00. 

Angebotsgegenleistung Eine Angebotsaktie für je 1,604 Aktien der Zielgesellschaft. 

Annahmefrist Frist für die Annahme des Angebots. 

Aufsichtsrat Aufsichtsrat (Supervisory Board) der Gesellschaft. 

Abwicklungsstelle M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA in ihrer Eigenschaft als Abwick-
lungsstelle in Bezug auf das Angebot. 

BaFin Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht. 

Bankarbeitstag Tagen, die kein Samstag, Sonntag oder anderer Tag ist, an dem Ban-
ken in Frankfurt am Main in der Regel geschlossen sind. 

Brexit Austritt des Vereinigten Königreichs aus der Europäischen Union. 

Bundesländer Die deutschen Bundesländer. 

CI-Register Register der wirtschaftlichen Eigentümer der ZEAL-Aktien, das von der 
Computershare Deutschland GmbH & Co KG geführt wird. 

Clearstream Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, Deutschland. 

CASCADE-RS 'Cascade electronic clearing and settlement system', das von Clear-
stream betrieben wird und Handel, Clearing und Abwicklung von Wert-
papieren, die an der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden 
erleichtert, einschließlich aller Nachfolger dieses Systems. 

Companies Act Companies Act 2006, einschließlich sämtlicher Änderungen oder 
Ergänzungen, die zum betreffenden Zeitpunkt in Kraft sind, und die für 
die Gesellschaft aufgrund der UK Regulations Anwendung finden. 

CRD IV Richtlinie 2013/36/EG über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstitu-
ten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen. 

Verwahrungsvereinba-
rung 

Hat die in Abschnitt "17.2 Besondere Merkmale der Aktien" genannte 
Bedeutung. 
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Deutschland Bundesrepublik Deutschland. 

Die Niederlande Königreich der Niederlande. 

Director Ein Executive Director oder ein Mitglied des Aufsichtsrats. 

DLTB Deutscher Lotto- und Totoblock, der Verband der sechzehn unabhän-
gigen Landeslotteriegesellschaften. 

DSGVO EU-Verordnung (EU) 2016/679 zum Datenschutz vom 27. April 2016 
(sog. Datenschutz-Grundverordnung). 

DTR Britische Disclosure and Transparency Rules. 

Entwurf eines Austritts-
abkommens 

'Entwurfs eines Abkommens über den Austritt des Vereinigten König-
reichs von Großbritannien und Nordirland aus der Europäischen Union 
und der Europäischen Atomgemeinschaft (Draft Agreement on the 
withdrawal of the United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland 
from the European Union and the European Atomic Energy Communi-
ty)'. 

EU-Mitgliedstaaten Mitgliedstaaten der Europäischen Union. 

EU-MwStSystRL Richtlinie (EU) 2006/112/EG vom 28. November 2006 über das ge-
meinsame Umsatzsteuersystem. 

Euro, EUR Einheitliche europäische Währung, die von einigen teilnehmenden 
Mitgliedstaaten der Europäischen Union eingeführt wurde. 

FESF Fondation enfance sans frontières, Zürich, Schweiz. 

GBP Offizielle Währung des Vereinigten Königreichs. 

Gesellschaft ZEAL Network SE. 

Gewinnschätzung Schätzung des Betriebsergebnisses (EBIT) von ZEAL für das Ge-
schäftsjahr 2018 auf konsolidierter Basis. 

Glücksspielstaatsvertrag 
2012 

Glücksspielstaatsvertrag, in Kraft getreten am 1. Juli 2012. 

Gücksspielstaatsvertrag 
2008 

Glücksspielstaatsvertrag, in Kraft getreten am 1. Januar 2008. 

Günther Gruppe Die von Oliver Jaster kontrollierte Unternehmensgruppe, die einen 
Anteil von rund 10,22% an der Gesellschaft und einen Anteil von rund 
41,62% an der Lotto24 AG hält. 

GWG Deutsches Geldwäschegesetz. 

Hoplon III Hoplon III Insurance Limited, eine in Bermuda registrierte Zweckgesell-
schaft. 

Hoplon III-Versicherung Versicherung über USD 90 Millionen der Hoplon III Insurance Limited. 

ISIN International Securities Identification Number. 
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Jackpot-Versicherungen Versicherungsschutz in Höhe von USD 90 Millionen, USD 30,5 Millio-
nen sowie EUR 20 Millionen pro Ziehung und EUR 40 Millionen für alle 
Ziehungen innerhalb der Versicherungsdauer. 

Kombiniertes  
Unternehmen 

Gemeinsame Unternehmensgruppe, bestehend aus Lotto24 und ZEAL. 

Kundengewinnquote Verhältnis zwischen der Höhe der Lotteriegewinne zu den 'Spieleinsät-
zen' aus dem Verkauf von Lotterielosen. 

KWG Deutsches Kreditwesengesetz. 

Landeslotterie-
gesellschaften 

Die sechzehn staatlichen Lotteriegesellschaften der Bundesländer. 

Lazard Lazard & Co. GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland. 

Lotto24 Lotto24 AG. 

Lotto24-Erlaubnis-
erweiterung 

Erweiterung der bestehenden Vermittlungserlaubnis von Lotto24 um 
die Vermittlung an die Kunden der Tipp24 Services Limited (vorbehalt-
lich der Einstellung der Zweitlotterieaktivitäten von ZEAL in Deutsch-
land). 

Marktstudien die GBGC-Analyse Deutschland, die GBGC-Analyse Irland, die GBGC-
Analyse Niederlande, die GBGC-Analyse Spanien, die GBGC-Analyse 
UK, die GBGC-Marktdaten, die Goldmedia-Analyse 2018, der La Fleur 
Almanach und die H2 Gambling Capital-Daten (wie jeweils in Abschnitt 
"2.4 Quellen der Marktdaten" definiert). 

myLotto24-Gruppe myLotto24 Limited und ihre Tochtergesellschaften, einer eigenständig 
organisierten Gruppe von miteinander verbundenen Unternehmen, an 
der die Gesellschaft mit 40% beteiligt ist, die aber in der Rechnungsle-
gung von ZEAL voll konsolidiert ist. 

NOK Norwegische Krone, die offizielle Währung Norwegens und dessen 
abhängiger Gebiete. 

Norwegen Königreich Norwegen. 

Omaze Omaze Inc., Los Angeles, Vereinigte Staaten von Amerika. 

Physisches Hedging Kauf von Lotterielosen der Primärlotterien mit gleicher Kombination von 
Ziffern oder anderen Elementen, wie sie auch die Kunden auf den 
Online-Plattformen der myLotto24-Gruppe für die entsprechende 
Zweitlotterie getippt haben. 

Primärlotterie Staatlich lizenzierte Lotterien. 

Privatversicherung Versicherung über USD 30,5 Millionen, die durch das Versicherungs-
konsortium gewährt wird. 

Prospekt Der Prospekt. 

PSD2 Richtlinie (EU) 2015/2366 über Zahlungsdienste im Binnenmarkt 
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SE-Verordnung Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 über 
das Statut der Europäischen Gesellschaft (SE).  

Selbstbehalt Selbstbehalt von USD 30 Millionen. 

Sofortgewinnprodukte Glücksspielprodukte, bei denen Gewinne von Zufallsgeneratoren 
ermittelt werden, die feststellen, ob und wie viel eine Kunde gewinnt. 

Sonderversicherung Sonderversicherung über EUR 20 Millionen pro Ziehung und EUR 40 Millionen 
insgesamt für alle Ziehungen. 

Sonderversicherungs-
konsortium 

Mehrere Versicherungsgesellschaften, die Versicherungsschutz unter 
der Sonderversicherung gewähren. 

Spanien Königreich Spanien. 

Spanische Glücks-
spielkommission 

Spanische Generaldirektion für die Regulierung von Glücksspielen 
(Dirección General de Ordenación del Juego). 

Statuten Satzung der Gesellschaft. 

StGB Deutsches Strafgesetzbuch. 

UK Gambling Act Gambling Act 2005 (ausführlicher Titel: 'An act to make provision about 
gambling') des Vereinigten Königreich vom 7. April 2005.. 

UK Regulations United Kingdom European Public Limited-Liability Company Regula-
tions 2004 (SI 2004/2326), in der jeweils geltenden Fassung. 

Ungeprüfte Pro-forma-
Konzernfinanzinformati-
onen 

Ungeprüfte Pro-forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und die 
ungeprüfte Pro-forma-Konzernbilanz. 

UNICEF United Nations Children's Fund. 

UNICEF Lotterie Soziallotterie, die von UNICEF Norwegen und Lottovate Limited veran-
staltet wird. 

US Dollar, USD Offizielle Währung der Vereinigten Staaten von Amerika. 

Ventura24 Ventura 24 S.L.U. 

Vereinigtes Königreich Vereinigtes Königreich Großbritannien und Nordirland. 

Versicherungs-
konsortium 

Mehrere Versicherungsgesellschaften, die Versicherungsschutz unter 
der Privatversicherung gewähren. 

Vollzug Abschluss des Angebots. 

Vollzugsbedingungen Bedingungen, unter denen das Angebot steht. 

Vorstand Vorstand (Executive Board) der Gesellschaft. 

Weitere Annahmefrist Frist von zwei Wochen nach Veröffentlichung des Ergebnisses des 
Angebots durch die Gesellschaft nach § 23 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 WpÜG. 
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WKN Wertpapierkennummer. 

WpÜG Deutsches Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz. 

ZAG Deutsches Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz. 

ZEAL ZEAL Network SE und gemeinsam mit ihren konsolidierten Tochterge-
sellschaften, einschließlich der Lotto24 AG nach Vollzug. 

ZEAL Network ZEAL Network SE. 

ZEAL-Aktien Aktien der Gesellschaft. 

ZEAL-Aktionäre Wirtschaftliche Eigentümer von Aktien der Gesellschaft. 

Zielgesellschaft Lotto24 AG. 

Zusammenschluss Zusammenschluss von ZEAL und Lotto24 nach erfolgreichem Vollzug. 

Zweitlotterien Wetten auf das Ergebnis von Lottoziehungen in Primärlotterien. 
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	1.5.12 Bestimmte Vereinbarungen von Lotto24 können Bestimmungen über Kontrollwechsel enthalten, die durch den Vollzug ausgelöst werden könnten, und das Kombinierte Unternehmen könnten durch die Beendigung einer der bestehenden Vereinbarungen von Lotto...
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